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 Penelitian ini dilatarbelakangi oleh banyaknya perusahaan baik skala 
nasional maupun internasional yang bermunculan ditandai dengan penjualan 
sahamnya kepada publik (go public). Penelitian ini membahas Analisis 
Perbadingan Profitabilitas pada Laporan Keuangan PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk Sebelum dan Sesudah Go Public. Rumusan masalah dalam 
penelitian ini adalah apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Operating 
Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity 
sebelum dan sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk, dengan 
tujuan penelitian untuk mengetahui perbedaan yang signifikan antara Operating 
Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity 
sebelum dan sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Pembahasan dalam penelitian ini berkaitan dengan bidang ilmu akuntansi 
keuangan. Pendekatan yang dilakukan berdasarkan teori-teori yang berkaitan 
dengan pasar modal, go public dan rasio profitabilitas (Operating Profit Margin, 
Net Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity). 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan 
analisis komparatif. Teknik pengumpulan data yang dilakukan adalah teknik 
dokumentasi pada laporan keuangan tahunan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
yang diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 
Kemudian dianalisis dengan menggunakan software SPSS versi 22. Penelitian ini 
menggunakan uji analisis deskriptif, uji normalitas, uji sample paired t-test. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang 
signifikan antara rasio profitabilitas dengan indikator Operating Profit Margin, 
Net Profit Margin , Return On Assets dan Return On Equity sebelum dan sesudah 
go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Hasil uji hipotesis yang 
diperoleh dengan menggunakan uji sample paired test, yaitu untuk variabel 
Operating Profit Margin diperoleh nilai thitung sebesar 0,364 dan nilai ttabel sebesar 
2,776, berarti –ttabel ≤ thitung ≤ ttabel (-2,776 ≤ 0,364 ≤ 2,776) dan nilai probabilitas 
yakni nilai sig. (2-tailed) sebesar 0,734 dengan taraf signifikansi 0,05/2 = 0,025 
(0,734 > 0,025) maka Ho1 diterima. Hasil uji variabel Net Profit Margin diperoleh 
nilai thitung sebesar 01,211 berarti –ttabel ≤ thitung ≤ ttabel (-2,776 ≤ 1,211 ≤ 2,776) dan 
nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-tailed) sebesar 0,293 (0,293 > 0,025) maka 
Ho2 diterima. Hasil uji variabel Return On Assets diperoleh nilai thitung sebesar 
1,073 berarti –ttabel ≤ thitung ≤ ttabel (-2,776 ≤ 1,073 ≤ 2,776) dan nilai probabilitas 
yakni nilai sig. (2-tailed) sebesar 0,344 (0,344 > 0,025) maka Ho3 diterima. Hasil 
uji variabel Return On Equity diperoleh nilai thitung sebesar 1,044 berarti –ttabel ≤ 
thitung ≤ ttabel (-2,776 ≤ 1,044 ≤ 2,776) dan nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 
1. Konsonan 
Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab 
dilambangkan dengan huruf dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan 
dengan huruf, sebagian dilambangkan dengan tanda dan sebagian lain 
dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus. Berikut ini daftar huruf 





Huruf Latin Nama 
 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا
 Ba B Be ب
 Ta T Te ت
 (a  ̇ Es (dengan titik di ataṡ  ث
 Jim J Je ج
 (ḥa ḥ Ha(dengan titik di bawah ح
 Kha Kh Ka dan ha خ
 Dal D De د
 (al  ̇ Zet (dengan titik di ataṡ  ذ
 Ra R Er ر
 Zai Z Zet ز
 Sin S Es س
 Syin Sy Es dan Ye ش
 (ṣad ṣ Es (dengan titik di bawah ص
 (ḍad ḍ De (dengan titik di bawah ض
 (ṭa ṭ Te (dengan titik di bawah ط
 (ẓa ẓ Zet (dengan titik di bawah ظ
 ain .‘. Koma terbalik di atas‘ ع
 Gain G Ge غ
 Fa F Ef ف
 Qaf Q Ki ق
 Kaf K Ka ك
 Lam L El ل
 Mim M Em م
 Nun N En ن
 Wau W We و
 Ha H Ha ه
 Hamzah ..’.. Apostrof ء




Vokal bahasa Arab seperti vokal bahasa Indonesia,  terdiri dari vocal 
tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 
a. Vokal Tunggal adalah vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya 
berupa tanda atau harkat transliterasinya sebagai berikut: 
Tanda Nama Huruf Latin Nama 
 fatḥah A A 
 Kasrah I I 
 ḍommah U U وْ 
 
b. Vokal Rangkap adalah vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya 
berupa gabungan antara harkat dan huruf, transliterasinya gabungan huruf. 
Tanda dan Huruf Nama Gabungan Nama 
.....  fatḥah dan ya Ai a dan i ي 
 fatḥah dan wau Au a dan u ......ْوْ 
 
c. Maddah adalah vokal panjang yang lambangnya berupa harkat dan huruf, 







ى..َ...... ا..َ..  fatḥah dan alif atau ya  ̅ a dan garis atas 
   Kasrah dan ya ...ٍ..ى
i dan garis di 
bawah 
و....ُ  ḍommah dan wau  ̅ u dan garis di atas 
 
3. Ta Marbutah 
Transliterasi untuk tamar butah ada dua. 
a. Ta marbutah hidup yaitu Ta marbutah yang hidup atau mendapat harkat 
fatḥah, kasrah, dan ḍommah, transliterasinya adalah /t/. 
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b. Ta marbutah mati yaitu Ta marbutah yang mati atau mendapat harkat 
sukun, transliterasinya adalah /h/. 
Kalau pada suatu kata yang akhir katanya ta marbutah diikuti oleh 
kata yang menggunakan kata sandang al, serta bacaan kedua kata itu terpisah 
maka ta mar butah itu ditransliterasikan dengan ha (h). 
4. Syaddah (Tasydid) 
Syaddah atau tasydid yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan 
dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid. Dalam transliterasi 
ini tanda syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama 
dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu. 
5. Kata Sandang 
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, 
yaitu: 
 Namun dalam tulisan transliterasinya kata sandang itu dibedakan antara . ال
kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiah dengan kata sandang yang 
diikuti oleh huruf qamariah. 
a. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiah adalah kata sandang yang 
diikuti oleh huruf syamsiah ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, 
yaitu huruf /l/ diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang 
langsung diikuti kata sandang itu. 
b. Kata sandang yang diikuti huruf qamariah adalah kata sandang yang 
diikuti oleh huruf qamariah ditransliterasikan sesuai dengan aturan yang 




Dinyatakan didepan Daftar Transliterasi Arab-Latin bahwa hamzah 
ditransliterasikan dengan apostrof. Namun, itu hanya terletak di tengah dan 
diakhir kata. Bila hamzah itu diletakkan diawal kata, ia tidak dilambangkan, 
karena dalam tulisan Arab berupa alif. 
7. Penulisan Kata 
Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim, maupun huruf, ditulis 
terpisah. Bagi kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab yang 
sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat 
yang dihilangkan maka dalam transliterasi ini penulisan kata tersebut bisa 
dilakukan dengan dua cara: bisa dipisah perkata dan bisa pula dirangkaikan. 
8. Huruf Kapital 
Meskipun dalam sistem kata sandang yang diikuti huruf tulisan Arab 
huruf capital tidak dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan 
juga. Penggunaan huruf capital seperti apa yang berlaku dalam EYD, 
diantaranya huruf capital digunakan untuk menuliskan huruf awal, nama diri 
dan permulaan kalimat. Bila nama diri itu dilalui oleh kata sandang, maka 
yang ditulis dengan huruf capital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan 
huruf awal kata sandangnya. 
Penggunaan huruf awal capital untuk Allah hanya berlaku dalam 
tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan 
dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf 




Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman 
transliterasi ini merupakan bagian tak terpisahkan dengan ilmu tajwid. Karena 
itu keresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman tajwid. 
 
Sumber:   Tim Puslitbang Lektur Keagamaan. Pedoman Transliterasi ArabLatin, 
Cetakan Kelima, Jakarta: Proyek Pengkajian dan Pengembangan 
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A. Latar Belakang Masalah 
Di era globalisasi dunia usaha berkembang dengan pesat di seluruh 
belahan dunia tak terkecuali di Indonesia. Perusahaan-perusahaan berskala 
nasional maupun internasional banyak bermunculan ditandai dengan 
penjualan saham kepada publik atau yang biasa disebut go public. 
Go public maksudnya perusahaan telah memutuskan untuk menjual 
sahamnya kepada publik dan siap dinilai secara terbuka oleh publik.1 Suatu 
perusahaan dikatakan go public jika perusahaan tersebut telah melakukan 
penawaran umum saham perdana atau Initial Public Offering (IPO). 
Persyaratan utama untuk melakukan Initial Public Offering adalah 
mendapatkan pernyataan efektif dari Badan Pengawas Pasar Modal-
Lembaga Keuangan (Bapepam-LK). Selain pernyataan efektif dari 
Bapepam-LK, perusahaan yang bermaksud mencatatkan sahamnya di 
bursa efek harus memenuhi persyaratan-persyaratan yang ditetapkan oleh 
Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Go public dapat dijadikan salah satu alternatif sumber dana karena 
dengan go public perusahaan dapat memperoleh sumber dana dalam 
bentuk uang tunai dengan jumlah yang besar, dimana dana tersebut dapat 
digunakan sebagai tambahan modal, dibandingkan dengan memperoleh 
                                                             
1
Irham Fahmi, Manajemen Investasi: Teori dan Soal Jawab (Jakarta: Salemba Empat, 
2012), hlm. 56. 
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pinjaman dari bank yang mempunyai resiko biaya bunga yang tinggi, 
jaminan kepada bank serta terbatas jumlah dan jangka waktunya. 
Perusahaan yang sudah go public juga harus memenuhi 
konsekuensi sebagai perusahaan publik antara lain keharusan untuk 
keterbukaan terhadap masyarakat, keharusan untuk wajib memberi 
laporan, perubahan hubungan manajemen dari informal ke formal dan 
kewajiban membayar dividen.  
Perkembangan dunia usaha yang pesat dapat dilihat dari semakin 
banyaknya perusahaan yang melakukan go public. Hal ini dapat dilihat 
dalam beberapa tahun terakhir. Tahun 2011-2015 sudah tercatat sebanyak 
116 perusahaan yang sudah melakukan go public. Tahun 2011 tercatat 
sebanyak 25 perusahaan yang telah melakukan go public, tahun 2012 
sebanyak 22 perusahaan, tahun 2013 sebanyak 30 perusahaan, tahun 2014 
sebanyak 23 perusahaan, dan tahun 2015 sebanyak 16 perusahaan.2 
Berikut ini peneliti sajikan daftar perusahaan yang melakukan Initial 
Public Offering (IPO) tahun 2011. 
Tabel 1.1 
Daftar Perusahaan yang Melakukan Initial 







1 EMDE Megapolitan Developments 12-01-2011 
2 MBTO Martino Berto 13-01-2011 
3 GIAA Garuda Indonesia (Persero) 11-02-2011 
4 MBSS Mitrabahtera Segara Sejati 06-04-2011 
5 SRAJ Sejahtera Anugerah Raya 11-04-2011 
6 HDFA HD Finance 10-05-2011 
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Edwin Santoso, Constant Profit from IPO Stocks Trik Selalu Untung dari Membeli 
Saham Penawaran Umum Perdana (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2016), hlm. 12-17. 
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7 BULL Buana Listya Tama 23-05-2011 
8 JAWA Jaya Agra Wattie 30-05-2011 
9 SIMP Salim Ivomas Pratama 09-06-2011 
10 MTLA Metropolitan Land 20-06-2011 
11 TIFA Tifa Finance  08-07-2011 
12 SDMU Sidomulya Selaras 12-07-2011 
13 PTIS Indo Straits 12-07-2011 
14 ALDO Alkindo Naratama 12-07-2011 
15 STAR Star Petrochem 13-07-2011 
16 SMRU SMR Utama  10-10-2011 
17 SUPR Solusi Tunas Pratama 11-10-2011 
18 ARII Atlas Resources 08-11-2011 
19 GEMS Golden Energy Mines 17-11-2011 
20 VIVA Visi Media Asia 21-11-2011 
21 CASS Cardig Aero Services 05-12-2011 
22 ABMM ABM Investama 06-12-2011 
23 ERAA Erajaya Swasembada 14-12-2011 
24 BAJA Sarana Central Bajatama 21-12-2011 
25 GWSA Greenwood Sejahtera 23-12-2011 
 
Berdasarkan tabel 1.1, dapat diketahui bahwa dari 25 perusahaan 
yang melakukan go public pada tahun 2011, hanya terdapat satu Badan 
Usaha Milik Negara yaitu PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Selain 
sebagai satu-satunya Badan Usaha Milik Negara yang melakukan Initial 
Public Offering tahun 2011, PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk juga 
merupakan satu-satunya perusahaan transportasi penerbangan yang telah 
go public.  
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk resmi menjadi perusahaan 
publik pada 11 Februari 2011 dengan mencatatkan 6.335.736.000 
sahamnya di Bursa Efek Indonesia dengan kode saham GIAA.3 Struktur 
kepemilikan saham PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk per Desember 
2016 berdasarkan data dari Bursa Efek Indonesia antara lain pemerintah 





Indonesia 60,50%, PT Trans Airways sebesar 24,62%, dan masyarakat 
sebesar 14,86%.4 Saham PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk juga telah 
masuk dalam kategori saham syariah yaitu dengan terdaftarnya saham 
perusahaan ini di Daftar Efek Syariah (DES) sejak Mei 2012 sampai 
sekarang.5 
Untuk melihat perbandingan kinerja keuangan perusahaan sebelum 
dan sesudah go public dapat dilihat melalui tingkat profitabilitasnya. 
Profitabilitas merupakan salah satu rasio yang dapat digunakan untuk 
mengukur kinerja keuangan perusahaan. Rasio profitabilitas biasanya 
dijadikan salah satu pertimbangan oleh investor untuk menanamkan 
investasinya. 
Profitabilitas perusahaan sesudah go public seharusnya mengalami 
peningkatan dibandingkan sebelum go public. Hal ini dikarenakan dana 
yang diperoleh dari go public dapat digunakan sebagai tambahan modal, 
membayar utang perusahaan dan pengembangan usaha. Dikarenakan 
keuntungan perusahaan yang diperoleh dari operasi perusahaan tidak 
digunakan lagi untuk hal-hal tersebut, maka keuntungan perusahaan akan 
meningkat, hal ini juga mengakibatkan profitabilitas perusahaan 
meningkat.6 
Disamping itu, sesudah go public kinerja perusahaan akan semakin 
membaik. Hal ini dikarenakan adanya transparansi, dimana perusahaan 
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mendapat pengawasan secara terus-menerus dari masyarakat sehingga 
dengan kinerja yang lebih baik sesudah go public akan dapat 
meningkatkan profitabilitas perusahaan.7 
Untuk mengetahui profitabilitas suatu perusahaan dapat dilihat dari 
rasio-rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio yang 
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba melalui 
semua kemampuan, dan sumber yang ada seperti: penjualan, kas, modal, 
jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya.8 Rasio profitabilitas 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah Operating Profit Margin 
(OPM), Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA) dan Return 
On Equity (ROE).  
Operating Profit Margin (OPM) adalah rasio yang diperoleh 
dengan membagi antara laba usaha dengan total penjualan.9 Rasio ini 
menunjukkan tingkat keuntungan yang bisa diperoleh dari setiap rupiah 
penjualan. Semakin besar nilai rasio ini maka semakin baik karena 
menunjukkan perusahaan mampu menghasilkan laba usaha lebih besar dari 
penjualan yang sama.10 Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia 
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Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Operating Profit Margin 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 1.2, dapat dilihat bahwa Operating Profit 
Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public terus 
mengalami peningkatan yaitu dari tahun 2006-2009 yakni dari -3,07% 
menjadi 1,19%, meningkat menjadi 6,12% dan terus meningkat menjadi 
6,70%. Akan tetapi pada tahun 2010 mengalami penurunan bahkan hingga 
menembus angka minus menjadi -0,34%. 
Sedangkan Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk sesudah go public tahun 2012 dibandingkan dengan sebelum 
go public tahun 2010 mengalami peningkatan dari -0,34% menjadi 4,84%. 
Tahun 2013 mengalami penurunan menjadi 1,52% dan tahun 2014 juga 
terus mengalami penurunan hingga menembus angka minus yakni -
10,15%. Selanjutnya tahun 2015 mengalami peningkatan menjadi 4,42% 




Berdasarkan nilai Operating Profit Margin di atas, dapat diketahui 
bahwa Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
sesudah go public justru lebih buruk dibanding dengan sebelum go public, 
hal ini bertentangan dengan yang seharusnya. Karena seharusnya 
profitablilitas perusahaan sesudah go public mengalami peningkatan. 
Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang diukur dengan 
membagi keuntungan bersih dengan total penjualan.11 Rasio ini 
menunjukkan tingkat keuntungan bersih yang dapat diperoleh dari setiap 
rupiah penjualan. Semakin besar nilai rasio ini semakin baik karena 
menunjukkan perusahaan yang sangat menguntungkan.12 Net Profit 
Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan sesudah go 
public dapat dilihat pada tabel 1.3 berikut: 
Tabel 1.3 
Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Net Profit Margin 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
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Berdasarkan tabel 1.3, dapat dilihat bahwa Net Profit Margin PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public terus mengalami 
peningkatan dari tahun 2006-2009, akan tetapi mengalami penurunan pada 
tahun 2010. Tahun 2006 Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) 
Tbk bernilai minus sebesar -1,60%, meningkat menjadi 1,82% pada tahun 
2007, terus mengalami peningkatan pada tahun 2008 menjadi 3,45% dan 
terus meningkat menjadi 7,44% pada tahun 2009. Akan tetapi pada tahun 
2010 mengalami penurunan menjadi 2,64%. 
Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go 
public tahun 2012 dibandingkan dengan sebelum go public tahun 2010 
mengalami peningkatan dari 2,64% menjadi 3,19%. Kemudian tahun 2013 
mengalami penurunan menjadi 0,30% dan terus menurun hingga 
menembus angka minus pada tahun 2014 yakni menjadi -9,46%. 
Kemudian tahun 2015 mengalami peningkatan menjadi 2,04%, akan tetapi 
kembali mengalami penurunan pada tahun 2016 menjadi 0,24%. 
Berdasarkan nilai Net Profit Margin di atas, dapat diketahui bahwa 
Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go public 
justru lebih buruk dibanding dengan sebelum go public, hal ini 
bertentangan dengan yang seharusnya. Karena seharusnya profitablilitas 
perusahaan sesudah go public mengalami peningkatan. 
Return On Assets (ROA) adalah rasio yang dihitung dengan 
membagi keuntungan dengan total aset perusahaan.13 Return On Assets 
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menunjukkan seberapa efisien perusahaan dalam menggunakan asetnya 
untuk menghasilkan keuntungan. Semakin besar nilai Return On Assets, 
maka semakin baik. Karena untuk aset yang sama perusahaan dapat 
menghasilkan keuntungan yang lebih besar.14 Return On Assets PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan sesudah go public dapat dilihat pada 
tabel 1.4 berikut: 
Tabel 1.4 
Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Return On Assets 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 1.4, dapat dilihat bahwa Return On Assets PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public tahun 2006 bernilai 
minus yaitu -2,44%. Kemudian mengalami peningkatan menjadi 2,61% 
pada tahun 2007, terus mengalami peningkatan tahun 2008 menjadi 
5,12%, dan terus meningkat lagi pada tahun 2009 menjadi 6,88%. Akan 
tetapi tahun 2010 mengalami penurunan menjadi 3,77%. 





Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go 
public tahun 2012 dibandingkan dengan sebelum go public tahun 2010 
mengalami peningkatan dari 3,77% menjadi 4,40%. Tahun 2013 
mengalami penurunan menjadi 0,38% dan terus menurun pada tahun 2014 
sampai menembus angka minus yakni -12%. Selanjutnya tahun 2015 
mengalami peningkatan menjadi 2,36%, akan tetapi kembali mengalami 
penurunan pada tahun 2016 menjadi 0,25%. 
Berdasarkan nilai Return On Assets di atas, dapat diketahui bahwa 
Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go public 
justru lebih buruk dibanding dengan sebelum go public, hal ini 
bertentangan dengan yang seharusnya. Karena seharusnya profitablilitas 
perusahaan sesudah go public mengalami peningkatan. 
Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur laba bersih dengan modal sendiri.15 Rasio ini menunjukkan 
efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini semakin baik. 
Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula 
sebaliknya.16 Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
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Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Return On Equity 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 1.5, dapat dilihat bahwa Return On Equity PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public tahun 2006 bernilai 
minus sebesar -26,24%, tahun 2007 mengalami peningkatan menjadi 
14,11% dan terus meningkat menjadi 262,92% pada tahun 2008. Akan 
tetapi mengalami penurunan tahun 2009 menjadi 31,69% dan terus 
menurun menjadi 14,91% pada tahun 2010. 
Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go 
public tahun 2012 dibandingkan dengan sebelum go public tahun 2010 
mengalami penurunan dari 14,91% menjadi 9,94%. Tahun 2013 terus 
menurun menjadi 1% dan tahun 2014 terus menurun bahkan menembus 
angka minus yakni -40,58%. Kemudian tahun 2015 mengalami 
peningkatan menjadi 8,20% dan mengalami penurunan kembali pada 
tahun 2016 menjadi 0,93%. 
12 
 
Berdasarkan nilai Return On Equity di atas, dapat diketahui bahwa 
Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go public 
justru lebih buruk dibanding dengan sebelum go public, hal ini 
bertentangan dengan yang seharusnya. Karena seharusnya profitablilitas 
perusahaan sesudah go public mengalami peningkatan. 
Berikut ini peneliti sajikan tabel rasio profitabilitas (Operating 
Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity) 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan sesudah go public secara 
keseluruhan. 
Tabel 1.6 
Rasio Profitabilitas (Operating Profit Margin, Net Profit Margin, 
Return On Assets dan Return On Equity) PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk Sebelum dan Sesudah Go Public 















Sebelum Go Public 
2006 -3,07 -1,60 -2,44 -26,24 
2007 1,19 1,82 2,61 14,11 
2008 6,12 3,45 5,12 262,92 
2009 6,70 7,44 6,88 31,69 
2010 -0,34 2,64 3,77 14,91 
Sesudah Go Public 
2012 4,84 3,19 4,40 9,94 
2013 1,52 0,30 0,38 1,00 
2014 -10,15 -9,46 -12,00 -40,58 
2015 4,42 2,04 2,36 8,20 
2016 2,57 0,24 0,25 0,93 
Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 1.6, dapat dilihat bahwa rasio profitabilitas baik 
Operating Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return 
On Equity pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public 
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cenderung mengalami peningkatan, yaitu dari tahun 2006-2009. Akan 
tetapi mengalami penurunan pada tahun 2010. Sedangkan rasio 
profitabilitas sesudah go public mengalami fluktuasi dengan 
kecenderungan mengalami penurunan. Penurunannya terjadi dari tahun 
2012-2014, kemudian tahun 2015 meningkat, akan tetapi kembali 
mengalami penurunan pada tahun 2016.  
Untuk mengetahui baik atau tidaknya rasio profitabilitas suatu 
perusahaan tidak hanya dengan membandingkan antara rasio tahun yang 
satu dengan tahun berikutnya, akan tetapi sebaiknya juga dibandingkan 
dengan rata-rata industri perusahaan tersebut. PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk ini merupakan perusahaan yang masuk dalam kategori 
perusahaan jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi, sub sektor 
transportasi. Perusahaan jasa sektor infrastruktur, utilitas dan transportasi 
terdiri dari 5 sub sektor, yaitu sub sektor energi; sub sektor jalan tol, 
pelabuhan, bandara dan sejenisnya; sub sektor telekomunikasi; sub sektor 
transportasi serta sub sektor konstruksi non bangunan.17 
Untuk mengetahui baik atau tidaknya rasio profitabilitas PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk ini akan dibandingkan dengan rata-rata industri 
perusahaan sub sektor transportasi. Berikut ini peneliti sajikan tabel rata-
rata industri perusahaan sub sektor transportasi dalam tabel berikut. 
 
 






Rata-rata Industri Perusahaan Sub Sektor Transportasi 















Sebelum Go Public 
2006 -8,63 -3,15 -40,58 14,17 
2007 -90,93 -39,71 -54,62 10,72 
2008 11,07 1,6 1,70 14,88 
2009 8,99 -7,33 -1,29 -9,23 
2010 4,79 -14,01 -2,07 2,20 
Sesudah Go Public 
2012 3,05 -2,61 -3,78 2,32 
2013 4,74 -5,13 2,58 16,77 
2014 5,80 -4,62 1,97 4,69 
2015 -18,07 -54,47 0,70 2,57 
2016 -3,02 -18,86 -1,72 -10,58 
 Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 1.7, dapat diketahui bahwa profitabilitas PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public yakni Operating Profit 
Margin tahun 2008-2010 selalu berada di bawah rata-rata industri. 
Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2008-
2010 sebesar 6,12%, 6,70% dan -0,34%, sedangkan rata-rata industrinya 
sebesar 11,07%, 8,99% dan  4,79%. Berarti keadaan PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk tahun 2008-2010 dalam kondisi kurang baik karena 
Operating Profit Margin perusahaan selalu berada di bawah rata-rata 
industri.  
Net Profit Margin dan Return On Assets PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk tahun 2006-2010 selalu berada di atas rata-rata industri, ini 
berarti keadaan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2006-2010 lebih 
baik dibanding perusahaan lain dalam sub sektor transportasi karena Net 
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Profit Margin dan Return On Assets perusahaan selalu berada di atas rata-
rata industri. 
Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2006 
sebesar -26,24% sedangkan rata-rata industrinya 14,17%. Hal ini berarti 
keadaan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2006 lebih buruk 
dibanding pesaingnya karena Return On Equity perusahaan berada di 
bawah rata-rata industri.  
Profitabilitas PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go public 
yakni Operating Profit Margin tahun 2013 dan 2014 berada di bawah rata-
rata industri. Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
tahun 2013 dan 2014 sebesar 1,52% dan -10,15% sedangkan rata-rata 
industrinya sebesar 4,74% dan 5,80%. Berarti keadaan perusahaan untuk 
tahun 2013 dan 2014 dalam kondisi kurang baik karena Operating Profit 
Margin perusahaan berada di bawah rata-rata industri. Net Profit Margin 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2014 sebesar -9,46% sedangkan 
rata-rata industrinya sebesar -4,62%, ini berarti keadaan perusahaan tahun 
2014 lebih buruk dibanding pesaingnya karena Net Profit Margin 
perusahaan berada di bawah rata-rata industri.  
Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2013 
dan 2014 sebesar 0,38% dan -12% sedangkan rata-rata industrinya 2,58% 
dan 1,97%. Ini berarti keadaan perusahaan tahun 2013 dan 2014 lebih 
buruk dibanding pesaingnya karena Return On Assets perusahaan berada 
di bawah rata-rata industri. Return On Equity PT Garuda Indonesia 
16 
 
(Persero) Tbk tahun 2013 dan 2014 sebesar 1% dan -40,58% sedangkan 
rata-rata industrinya sebesar 16,77% dan 4,69%. Berarti kondisi PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2013 dan 2014 lebih buruk 
dibanding perusahaan lain dalam sub sektor transportasi karena Return On 
Equity perusahaan berada di bawah rata-rata industri.  
Berdasarkan teori yang telah dikemukakan di atas dan fenomena 
yang ditemukan peneliti pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk, maka 
peneliti tertarik untuk meneliti mengenai analisis perbandingan 
profitabilitas pada perusahaan sebelum dan sesudah go public dengan 
judul “Analisis Perbandingan Profitabilitas pada Laporan Keuangan 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk Sebelum dan Sesudah Go 
Public”. 
B. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan di 
atas, terdapat beberapa masalah dalam penelitian ini, yaitu: 
1. Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 
2013 mengalami penurunan dan tahun 2014 pun mengalami penurunan 
bahkan sampai menembus angka minus. 
2. Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2013 
mengalami penurunan dan tahun 2014 pun mengalami penurunan 
bahkan sampai menembus angka minus. 
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3. Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2013 
mengalami penurunan dan tahun 2014 juga mengalami penurunan 
bahkan sampai menembus angka minus. 
4. Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sesudah go 
public dari tahun 2012 - 2014 mengalami penurunan. Bahkan tahun 
2014 penurunannya sampai menembus angka minus. 
5. Setelah go public, kondisi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk semakin 
memburuk karena profitabilitas baik Operating Profit Margin, Net 
Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity selalu berada di 
bawah rata-rata industri yaitu tahun 2013 dan 2014. 
C. Batasan Masalah 
Batasan masalah merupakan hal yang sangat penting untuk 
ditentukan terlebih dahulu sebelum sampai kepada tahap selanjutnya. 
Untuk menghindari terjadinya kesimpangsiuran dalam penelitian ini dan 
dikarenakan keterbatasan waktu, materi dan ilmu pengetahuan yang 
dimiliki oleh peneliti. Batasan masalah ini juga bertujuan agar peneliti 
lebih fokus. 
Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka batasan masalah 
dalam penelitian ini adalah analisis perbandingan profitabilitas pada 
laporan keuangan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan 
sesudah go public. Dalam penelitian ini yang digunakan untuk mengukur 
profitabilitas yakni rasio Operating Profit Margin (OPM), Net Profit 
Margin (NPM), Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). 
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D. Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasional variabel memaparkan mengenai segala hal 
yang berkaitan dengan variabel yang digunakan peneliti dalam penelitian. 
Variabel adalah “suatu atribut atau sifat atau nilai dari orang, objek atau 
kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 
untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya
”18 Variabel penelitian adalah 
segala sesuatu yang berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang hal tersebut, kemudian 
ditarik kesimpulannya.19 Berdasarkan beberapa definisi variabel penelitian 
tersebut maka dapat disimpulkan bahwa variabel penelitian adalah segala 
sesuatu yang telah dipilih oleh peneliti untuk dijadikan objek pengamatan 
dalam penelitian. 
Untuk menghindari terjadinya kesalahpahaman terhadap judul 
penelitian, maka akan dijelaskan definisi operasional variabel dari judul 
penelitian “Analisis Perbandingan Profitabilitas pada Laporan Keuangan 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk Sebelum dan Sesudah Go Public” 
dalam tabel definisi operasional variabel berikut. 
Tabel 1.8 
Definisi Operasional Variabel 





Operating Profit Margin 
(OPM) adalah rasio yang 
menunjukkan tingkat 
keuntungan yang bisa 
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Net Profit Margin (NPM) 
adalah rasio yang 
menunjukkan berapa 
besar keuntungan bersih 
yang diperoleh 
perusahaan.21 









Return On Assets (ROA) 
adalah rasio yang 
digunakan untuk 
mengukur tingkat 
pengembalian dari bisnis 
atas seluruh aset yang 
dimiliki perusahaan.22 
 Laba Bersih 







Return On Equity (ROE) 
adalah rasio yang 
bertujuan untuk 
mengukur tingkat 
pengembalian dari bisnis 
atas seluruh modal yang 
dimiliki oleh 
perusahaan.23 
 Laba Bersih 
 Total Ekuitas  
Rasio  
 
E. Rumusan Masalah 
Berdasarkan batasan masalah yang telah dikemukakan di atas, 
maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
1. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Operating Profit 
Margin sebelum go public dengan Operating Profit Margin sesudah go 
public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk? 
                                                             
20
Desmond Wira, Loc. Cit. 
21
Arief Sugiono dan Edy Untung, Panduan Praktis Dasar Analisa Laporan Keuangan 
(Jakarta: PT Grasindo, 2016), hlm. 67. 
22
Ibid., hlm. 68. 
23
Arief Sugiono dan Edy Untung, Loc.Cit. 
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2. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Net Profit Margin 
sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk? 
3. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On Assets 
sebelum go public dengan Return On Assets sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk? 
4. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On Equity 
sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk? 
F. Tujuan Penilitian 
Berdasarkan rumusan masalah di atas, adapun tujuan dari 
penelitian ini adalah sebagai berikut:  
1. Untuk mengetahui perbedaan yang signifikan antara Operating Profit 
Margin sebelum go public dengan Operating Profit Margin sesudah go 
public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
2. Untuk mengetahui perbedaan yang signifikan antara Net Profit Margin 
sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
3. Untuk mengetahui perbedaan yang signifikan antara Return On Assets 
sebelum go public dengan Return On Assets sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
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4. Untuk mengetahui perbedaan yang signifikan antara Return On Equity 
sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
G. Kegunaan Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi peneliti 
sendiri maupun pihak lainnya, yakni:  
1. Untuk PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Sehingga perusahaan ini dapat 
mengetahui kelangsungan hidup perusahaannya dan juga dapat 
memberikan sumbangan pemikiran untuk kemajuan perusahaan di masa 
yang akan datang. 
2. Untuk Peneliti 
Penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu pengetahuan 
dan wawasan peneliti mengenai analisis perbandingan profitabilitas 
pada perusahaan sebelum dan sesudah go public dan sebagai salah satu 
syarat kelulusan untuk memperoleh gelar Sarjana Ekonomi (S.E) pada 
Jurusan Ekonomi Syariah Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam IAIN 
Padangsidimpuan. 
3. Untuk Penelitian Selanjutnya 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai 
bahan perbandingan bagi penelitian selanjutnya yang akan mengadakan 
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penelitian mengenai analisis perbandingan profitabilitas pada 
perusahaan sebelum dan sesudah go public. 
H. Sistematika Pembahasan 
Dalam penelitian ini dijabarkan sistematika pembahasan penelitian 
yang terdiri dari lima bab. Hal ini dimaksudkan untuk penulisan laporan 
penelitian yang sistematis, jelas dan mudah dipahami. Masing-masing bab 
terdiri dari beberapa sub bahasan dengan rincian sebagai berikut: 
BAB I Pendahuluan, yang terdiri dari latar belakang masalah, 
identifikasi masalah, batasan masalah, definisi operasional variabel, 
rumusan masalah, tujuan penelitian dan kegunaan penelitian. Secara 
umum, seluruh sub bahasan yang ada dalam pendahuluan membahas 
tentang hal yang melatarbelakangi suatu masalah untuk diteliti. Masalah 
yang muncul tersebut akan diidentifikasi kemudian dipilih beberapa poin 
sebagai batasan masalah yang telah ditentukan peneliti, yang akan dibahas 
mengenai definisi, indikator, dan skala pengukuran yang berkaitan dengan 
variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian. Kemudian dari 
identifikasi dan batasan masalah yang ada, maka masalah akan dirumuskan 
sesuai dengan tujuan dari penelitian yang nantinya penelitian ini akan 
berguna bagi peneliti, perguruan tinggi dan perusahaan terkait. 
 BAB II Landasan Teori, yang terdiri dari kerangka teori, penelitian 
terdahulu, kerangka pikir dan hipotesis. Secara umum, seluruh sub 
bahasan yang ada dalam landasan teori membahas tentang penjelasan-
penjelasan mengenai variabel penelitian secara teori yang dijelaskan dalam 
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kerangka teori. Kemudian teori-teori yang berkaitan dengan variabel 
penelitian tersebut akan dibandingkan dengan pengaplikasiaannya 
sehingga akan terlihat jelas masalah yang terjadi. Setelah itu, penelitian ini 
akan dilihat dan dibandingkan dengan penelitian-penelitian terdahulu yang 
berkaitan dengan variabel yang sama. Teori yang ada tentang variabel 
penelitian akan digambarkan bagaimana perbandingan antara variabel 
dalam bentuk kerangka pikir. Kemudian dibuat hipotesis yang merupakan 
jawaban sementara tentang penelitian. 
 BAB III Metode Penelitian, yang terdiri dari ruang ligkup 
penelitian, jenis penelitian, populasi dan sampel, teknik pengumpulan data 
dan analisis data. Secara umum, seluruh sub bahasan yang ada dalam 
metode penelitian membahas tentang lokasi dan waktu penelitian serta 
jenis penelitian. Setelah itu, akan ditentukan populasi penelitian, lalu dari 
populasi ini akan ditentukan sampel yang akan digunakan dalam penelitian 
menggunakan teknik penentuan sampel. Data-data yang dibutuhkan dalam 
penelitian akan dikumpulkan guna memperlancar pelaksanaan penelitian. 
Setelah data terkumpul, maka langkah selanjutnya adalah melakukan 
analisis data sesuai dengan berbagai uji yang diperlukan dalam penelitian 
ini. 
 BAB IV Hasil Penelitian, yang terdiri dari deskripsi data penelitian, 
hasil analisis penelitian, dan pembahasan penelitian. Secara umum, seluruh 
sub bahasan yang ada dalam hasil penelitian adalah membahas tentang 
hasil penelitian. Mulai dari pendeskripsian data yang akan diteliti secara 
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rinci, kemudian melakukan analisis data menggunakan teknik analisis data 
yang sudah dicantumkan dalam bab III sehingga diperoleh hasil analisis 
yang dilakukan dan membahas tentang hasil yang telah diperoleh. 
 BAB V Penutup, yang terdiri dari kesimpulan dan saran. Secara 
umum, seluruh sub bahasan yang ada dalam penutup adalah membahas 
tentang kesimpulan yang diperoleh dari penelitian ini setelah menganalisis 
data dan memperoleh hasil dari penelitian ini. Hal ini merupakan langkah 
akhir dari penelitian dengan membuat kesimpulan dari hasil penelitian dan 







A. Kerangka Teori 
1. Pasar Modal 
a. Pengertian Pasar Modal 
Pengertian pasar modal banyak diberikan para ahli, mereka 
mendefinisikannya secara berbeda-beda sesuai dengan bidangnya 
masing-masing, namun kesemua itu memiliki benang merah yang 
sama. Pasar modal adalah “pasar untuk berbagai instrumen keuangan 
jangka panjang yang bisa diperjualbelikan.”1 Pasar modal adalah 
“tempat untuk memperdagangkan berbagai surat-surat berharga baik 
milik pemerintah maupun swasta seperti saham, obligasi dan 
sekuritas efek.”2 
Pasar Modal adalah “kegiatan yang bersangkutan dengan 
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang 
berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan 
profesi yang berkaitan dengan efek.”3 Berdasarkan beberapa 
pengertian pasar modal tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa 
pasar modal adalah pasar yang digunakan untuk memperjualbelikan 
                                                             
1
Edwin Santoso, Constant Profit from IPO Stocks: Cara Selalu Untung dalam Membeli 
Saham IPO (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2016), hlm. 2. 
2
Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah (Malang: UIN-Maliki Press, 2010), 
hlm. 36. 
3
Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal Pasal 1 ayat 13. 
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efek jangka panjang antara pihak yang memerlukan dana dengan 
pihak yang kelebihan dana. 
b. Produk-produk yang terdapat dalam Pasar Modal 
Produk yang terdapat dalam pasar modal, antara lain:4 
1) Saham, adalah penyertaan dalam modal dasar suatu perseroan 
terbatas, sebagai tanda bukti penyertaannya dikeluarkan surat 
saham bagi para pemegang saham.  
2) Obligasi, adalah surat pernyataan utang dari perusahaan kepada 
para pemberi pinjaman, yakni para pemegang obligasi. 
3) Reksadana, adalah sertifikat yang menjelaskan bahwa pemilik 
menitipkan uangnya kepada pengelola reksadana untuk digunakan 
sebagai modal untuk berinvestasi di pasar uang atau pasar modal. 
c. Pelaku Pasar Modal 
Pelaku pasar modal adalah seluruh unsur yang melakukan 
kegiatan dibidang pasar modal sehingga pasar modal dapat 
melakukan kegiatan sehari-harinya.5 Menurut bidang tugasnya, 
pelaku pasar modal dapat dikelompokkan menjadi:6 
1) Pengawas 
Pengawasan pasar modal dilakukan oleh Bapepam-LK. 
Bapepam-LK adalah lembaga pemerintah di bawah Departemen 
                                                             
4
Elsi Kartika Sari dan Advendi Simanunsong, Hukum dalam Ekonomi (Jakarta: PT 
Grasindo, 2008), hlm. 147-148. 
5
Sawidji Widoatmodjo, Pasar Modal Indonesia: Pengantar dan Studi Kasus (Bogor: 
Ghalia Indonesia, 2009), hlm. 33. 
6
Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal Pasal 1 ayat 4. 
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Keuangan yang bertugas mengawasi dan membuat peraturan-
peraturan sebagai pedoman bagi seluruh pelaku pasar modal. 
2) Penyelenggara 
Penyelenggara pasar modal adalah bursa efek. Bursa efek 
adalah pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem 
dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli 
efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek 
diantara mereka. 
3) Pelaku Utama 
Para pelaku utama pasar modal terdiri atas:7 
a) Emiten, adalah perusahaan swasta maupun Badan Usaha Milik 
Negara yang mencari modal dari bursa efek dengan cara 
menerbitkan efek. 
b) Investor, adalah individu maupun organisasi yang 
membelanjakan uangnya di pasar modal. 
c) Penjamin emisi, atau underwriter adalah perusahaan baik 
swasta maupun Badan Usaha Milik Negara yang menjadi 
penanggung jawab atas terjualnya efek emiten kepada investor. 
d) Pialang, atau broker adalah perusahaan yang aktivitas 
utamanya melakukan penjualan atau pembelian efek di pasar 
sekunder. 
                                                             
7
Sawidji Widiatmodjo, Op. Cit., hlm. 36-41. 
28 
 
e) Manager Investasi, adalah perusahaan yang kegiatannya 
menyelenggarakan pengelolaan portofolio efek. 
f) Penasihat Investasi, adalah perorangan maupun perusahaan 
yang kegiatan usahanya memberi nasihat, membuat analisis 
dan membuat laporan mengenai efek kepada pihak lain seperti 
manager investasi, lembaga pengelola dana pensiun ataupun 
pemodal perorangan. 
d. Lembaga dan Profesi Penunjang Pasar Modal 
Lembaga penunjang pasar modal yang mempunyai tugas 
utama membantu penerbitan efek terdiri atas: biro administrasi efek, 
kustodian, wali amanat, penanggung, Lembaga Kliring dan 
Penjaminan (LKP) dan Lembaga Penyelesaian dan Penyimpanan 
(LPP). Selanjutnya yang termasuk dalam profesi penunjang pasar 
modal, yaitu: akuntan publik, konsultan hukum, notaris dan penilai.8 
2. Go Public 
a. Pengertian Go Public 
Go public adalah istilah hukum yang digunakan bagi kegiatan 
suatu emiten dalam memasarkan, menawarkan dan akhirnya menjual 
efek-efek yang diterbitkannya, baik dalam bentuk saham, obligasi 
atau efek lainnya kepada masyarakat secara luas.9 Go public 
memiliki artinya suatu perusahaan telah memutuskan untuk menjual 
                                                             
8
Ibid., hlm. 42-49. 
9
Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, Seri Pengetahuan Pasar Modal: Go 
Public dan Go Private di Indonesia (Jakarta: Kencana, 2009), hlm. 6. 
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sahamnya kepada publik dan siap untuk dinilai publik secara 
terbuka.10 
Go public atau penawaran umum yang dilakukan suatu 
perusahaan merupakan kegiatan yang dilakukan emiten untuk 
menjual sekuritas kepada publik, berdasarkan tata cara yang diatur 
dalam undang-undang dan peraturan pelaksanaannya. Pada saat 
suatu perusahaan pertama sekali go public sering disebut dengan 
Initial Public Offering (IPO). 
Perusahaan yang dapat melakukan penawaran umum sesuai 
yang dinyatakan dalam Pasal 70 ayat (1) Undang-Undang No. 8 
Tahun 1995 tentang Pasar Modal yaitu hanyalah emiten yang telah 
menyampaikan persyaratan pendaftaran kepada Bapepam-LK untuk 
menawarkan atau menjual efek kepada masyarakat dan pernyataan 
pendaftaran tersebut telah efektif. 
Kemudian dijelaskan lagi mengenai pernyataan pendaftaran 
dalam Pasal 1 ayat (19) UU No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, 
yakni merupakan sebuah dokumen yang wajib disampaikan kepada 
Bapepam-LK oleh emiten dalam rangka penawaran umum atau 
perusahaan publik. 
b. Alasan Perusahaan Melakukan Go Public 
Ada beberapa alasan yang mendasari suatu perusahaan 
melakukan go public, diantaranya:11 
                                                             
10
Irham Fahmi, Manajemen Investasi: Teori dan Soal Jawab (Jakarta: Salemba Empat, 
2012), hlm. 56. 
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1) Dengan go public, terjadi pembesaran volume usaha karena 
membesarnya potensi laba. 
2) Perusahaan menjadi terkenal dikalangan publik, sehingga secara 
tidak langsung posisi perusahaan menjadi lebih tegas. 
3) Perusahaan yang melakukan go public menjadi lebih profesional 
dalam pengelolaannya. Hal ini disebabkan perusahaan tersebut 
dituntut untuk memiliki Good Corporate Governance yang lebih 
bagus. 
c. Penggunaan Dana Initial Public Offering (IPO) 
Penggunaan dana Initial Public Offering merupakan rencana 
perusahaan untuk mengalokasikan dana yang diperoleh setelah 
melakukan Initial Public Offering. Penggunaan dana ini dapat 
diketahui secara detail dalam prospektus yang disusun oleh pihak 
underwriter. Penggunaan dana Initial Public Offering dapat dibagi 
menjadi 3, yaitu: 
1) Ekspansi atau pengembangan usaha, meliputi pembangunan 
pabrik baru, ekspansi ke wilayah baru, peningkatan belanja modal 
yang bisa mengembangkan usaha dari perseroan dan akuisisi 
strategis perusahaan lain yang bisa mengembangkan lini bisnis 
perusahaan secara vertikal atau horizontal. 
2) Modal kerja, berarti dana yang diperoleh tersebut digunakan 
untuk membiayai modal kerja dari perusahaan. 
                                                                                                                                                                       
11
Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, Op. Cit., hlm. 14.  
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3) Membayar utang, perusahaan dapat meggunakan dana tersebut 
untuk membayar utang yang dimiliki oleh perusahaan.12 
d. Keterbukaan Pasca Emisi 
Emiten yang pernyataan pendaftarannya telah menjadi efektif 
wajib melakukan beberapa hal, yaitu:13 
1) Menyampaikan laporan secara berkala kepada Bapepam-LK dan 
mengumumkan laporan tersebut kepada masyarakat. 
2) Menyampaikan laporan kepada Bapepam-LK dan mengumumkan 
kepada masyarakat tentang peristiwa material yang dapat 
mempengaruhi harga efek selambat-lambatnya pada akhir hari 
kerja kedua setelah terjadinya peristiwa tersebut.  
e. Keuntungan Go Public 
Ketika suatu perusahaan memutuskan untuk go public 
tentunya terdapat keuntungan dalam pengambilan keputusan 
tersebut, baik itu bagi internal maupun eksternal perusahaan. Adapun 
keuntungan yang diperoleh ketika suatu perusahaan sudah go public, 
diantaranya: 
1) Dapat meningkatkan likuiditas perusahaan. 
2) Memberi kesempatan bagi perusahaan untuk melakukan 
diversifikasi. 
3) Dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
                                                             
12
Edwin Santoso, Op. Cit., hlm. 55. 
13
Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, Pasal 86 Ayat 1. 
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4) Memberi kesempatan kepada publik untuk menilai perusahaan 
secara lebih transparan.14 
5) Perusahaan akan memperoleh dana yang relatif besar dan 
diterima sekaligus. 
6) Dapat meningkatkan nilai pasar, prestise dan publisitas 
perusahaan.  
7) Biayanya lebih murah dan prosesnya lebih cepat. 
8) Pembagian deviden berdasarkan keuntungan. 
9) Meningkatkan profesionalisme perusahaan. 
10) Memberikan kesempatan bagi masyarakat untuk memiliki 
saham perusahaan.15 
f. Konsekuensi Melakukan Go Public 
Setiap perusahaan yang melakukan go public dihadapkan 
pada berbagai konsekuensi, diantaranya:16 
1) Perusahaan dituntut untuk lebih terbuka dan harus mengikuti 
peraturan-peraturan pasar modal mengenai kewajiban pelaporan. 
2) Segala sesuatu yang berhubungan dengan keuangan baik 
pemasukan maupun pengeluaran harus tercatat secara terperinci 
dan dapat dipertanggungjawabkan. 
3) Perusahaan harus selalu membuat pelaporan yang diwajibkan 
sesuai dengan waktu yang ditetapkan. 
                                                             
14
Irham Fahmi, Op. Cit., hlm. 57. 
15
Gunawan Widjaja dan Wulandari Risnamanitis, Op. Cit., hlm. 9-10. 
16
Ibid., hlm. 11-12. 
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4) Perusahaan wajib menyampaikan laporan realisasi penggunaan 
dana hasil penawaran umum. 
5) Perusahaan harus mengumumkan besar pendapatan dan 
melakukan pembagian dividen. 
6) Perusahaan harus senantiasa meningkatkan tingkat 
pertumbuhannya. 
7) Biaya melakukan penawaran umum dan setelah penawaran umum  
cukup besar. 
g. Prosedur Go Public  
Dalam melakukan go public, ada beberapa persyaratan yang 
harus dipenuhi oleh perusahaan sebelum diberikan izin untuk 
menjual sahamnya di pasar modal. Persyaratan ini tercantum dalam 
Keputusan Menteri Keuangan RI No. 859/KMK.01/1998 tentang 
emisi efek di bursa dan peraturan tentang pelaksanaan emisi serta 
perdagangan saham yang tercantum dalam Keputusan Ketua 
Bapepam No. 011/PM/1987. Adapun persyaratan go public melalui 
bursa untuk emisi saham, yaitu:17 
1) Perusahaan berbadan hukum Perseroan Terbatas. 
2) Bertempat kedudukan di Indonesia. 
3) Mempunyai modal disetor penuh Rp 200.000.000,-. 
4) Dua tahun terakhir memperoleh keuntungan. 
                                                             
17
R. Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE-
Yogyakarta, 2010), hlm. 31. 
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5) Laporan keuangan dua tahun terakhir harus diperiksa oleh 
akuntan publik dengan unqualified opinion (pendapat wajar tanpa 
pengecualian). 
6) Khusus bank, selama tiga tahun terakhir harus memenuhi 
ketentuan: dua tahun pertama harus bergolong cukup sehat dan 
satu tahun terakhir tergolong sehat. 
3. Laporan Keuangan 
a. Pengertian Laporan Keuangan 
Laporan keuangan adalah produk akhir dari serangkaian 
proses akuntansi yang meliputi pencatatan, penggolongan dan 
pengikhtisaran atas data transaksi bisnis.18 Laporan keuangan adalah 
hasil dari suatu proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat 
untuk berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas perusahaan 
dengan pihak-pihak yang berkepentingan terhadap data atau aktivitas 
perusahaan tersebut. Pihak-pihak yang berkepentingan atas laporan 
keuangan suatu perusahaan antara lain: pemilik perusahaan, manajer 
perusahaan, kreditur, bankers, investor, pemerintah, buruh dan pihak 
lainnya.19 
Laporan keuangan adalah ringkasan dari suatu proses 
pencatatan transaksi keuangan yang terjadi selama tahun buku yang 
bersangkutan. Laporan keuangan dibuat oleh manajemen dengan 
tujuan untuk mempertanggungjawabkan tugas-tugas yang 
                                                             
18
Hery, Analisis Laporan Keuangan: Pendekatan Rasio Keuangan (Yogyakarta: CAPS, 
2015), hlm. 3. 
19
S. Munawir, Analisa Laporan Keuangan (Yogyakarta: Liberty, 2012), hlm. 2. 
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dibebankan kepadanya oleh para pemilik perusahaan. Disamping itu 
laporan keuangan dapat juga digunakan untuk memenuhi tujuan-
tujuan lain yaitu sebagai laporan kepada pihak-pihak luar 
perusahaan.20 
Berdasarkan beberapa pengertian laporan keuangan tersebut 
dapat ditarik kesimpulan bahwa laporan keuangan adalah hasil akhir 
dari kegiatan akuntansi mulai dari pencatatan, penggolongan, 
pengikhtisaran hingga menghasilkan informasi yang dapat 
digunakan sebagai alat komunikasi dengan pihak-pihak yang 
berkepentingan.  
Karena laporan keuangan dapat digunakan sebagai alat 
komunikasi dengan pihak-pihak yang berkepentingan dan juga 
fungsi utama laporan keuangan sebagai pencatatan inilah yang 
banyak membuat ekonom muslim merujuk al-Qur’an surat Al-
Baqarah ayat 282 sebagai landasan utama akuntansi.21 Berikut 
peneliti sajikan Q.S Al-Baqarah ayat 282: 
                   
                       
                 
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Zaki Baridwan, Intermediate Accounting (Yogyakarta: BPFE  Yogyakarta, 2012), hlm. 
17. 
21
Dwi Suwiknyo, Kompilasi Tafsir Ayat-Ayat Ekonomi Islam (Yogyakarta: Pustaka 
Pelajar, 2010), hlm. 2. 
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                
                    
                 
                      
                       
                 
                    
                        
               
                
                    
                     
                     
             
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Artinya: Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu'amalah 
tidak secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah 
kamu menuliskannya. Dan hendaklah seorang penulis di 
antara kamu menuliskannya dengan benar. Dan janganlah 
penulis enggan menuliskannya sebagaimana Allah 
mengajarkannya, maka hendaklah ia menulis, dan 
hendaklah orang yang berhutang itu mengimlakkan (apa 
yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada 
Allah Tuhannya, dan janganlah ia mengurangi sedikitpun 
daripada hutangnya. Jika yang berhutang itu orang yang 
lemah akalnya atau lemah (keadaannya) atau Dia sendiri 
tidak mampu mengimlakkan, maka hendaklah walinya 
mengimlakkan dengan jujur. Dan persaksikanlah dengan 
dua orang saksi dari orang-orang lelaki (di antaramu). Jika 
tak ada dua oang lelaki, maka (boleh) seorang lelaki dan 
dua orang perempuan dari saksi-saksi yang kamu ridhai, 
supaya jika seorang lupa maka yang seorang 
mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu enggan 
(memberi keterangan) apabila mereka dipanggil; dan 
janganlah kamu jemu menulis hutang itu, baik kecil 
maupun besar sampai batas waktu membayarnya. Yang 
demikian itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih menguatkan 
persaksian dan lebih dekat kepada tidak (menimbulkan) 
keraguanmu. (Tulislah mu'amalahmu itu), kecuali jika 
mu'amalah itu perdagangan tunai yang kamu jalankan di 
antara kamu, maka tidak ada dosa bagi kamu, (jika) kamu 
tidak menulisnya. Dan persaksikanlah apabila kamu berjual 
beli; dan janganlah penulis dan saksi saling sulit 
menyulitkan. Jika kamu lakukan (yang demikian), maka 
sesungguhnya hal itu adalah suatu kefasikan pada dirimu. 
Dan bertakwalah kepada Allah; Allah mengajarmu; dan 
Allah Maha mengetahui segala sesuatu. (Q.S Al-Baqarah: 
282).22 
 
Dalam Q.S Al-Baqarah ayat 282 ini, Allah swt menyerukan 
kepada kaum yang beriman apabila melakukan muamalah tidak 
secara tunai (hutang-piutang) untuk waktu yang ditentukan agar 
menuliskannya. Menuliskannya disini adalah perintah atau tuntutan 
yang sangat dianjurkan, meskipun pihak yang memberi piutang tidak 
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Departemen Agama RI, Al-qur’an dan Terjemahan Juz 1-30 Edisi Terbaru (Surabaya: 
Mekar Surabaya, 2004), hlm. 59-60. 
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meminta dengan tujuan agar pemberi piutang lebih tenang dengan 
penulisan tersebut.23 
Selanjutnya, Allah swt menegaskan bagi orang yang 
menulisnya agar menuliskan dengan adil dan benar. Bagi penulisnya 
disini dibutuhkan tiga kriteria, yaitu memiliki kemampuan menulis, 
memiliki pengetahuan tentang aturan serta tata cara menulis 
perjanjian dan memiliki sifat jujur. Kemudian penulisan ataupun 
pencatatannya disini juga harus adil, maksudnya yang dicatat adalah 
segala sesuatu yang telah disepakati kedua belah pihak tanpa 
menambah atau menguranginya sedikitpun.24 
Hal ini sama dengan pencatatan laporan keuangan 
perusahaan. Manajemen yang mencatat laporan keuangan pada 
sebuah perusahaan didasarkan pada kejadian-kejadian atau transaksi 
yang benar-benar terjadi pada kegiatan perusahaan. Mulai dari 
transaksi yang kecil sampai transaksi yang besar, semuanya harus 
dicatat atau dibukukan sehingga terbitlah laporan keuangan.25 
Laporan keuangan yang lengkap meliputi laporan posisi 
keuangan, laporan laba rugi, laporan arus kas, laporan perubahan 
ekuitas
 
dan catatan atas laporan keuangan. 
 
 
                                                             
23
M. Quraish Shihab, Tafsir Al Misbah: Pesan Kesan dan Keserasian Al-Quran, Volume 
1 (Jakarta: Lentera Hati, 2002), hlm. 731. 
24
Ibid., hlm. 733. 
25
Rizal Yaya, dkk, Akuntansi Perbankan Syariah Teori dan Praktik Kontemporer 
Berdasarkan PABSI 2013, (Jakarta: Salemba Empat, 2014), hlm. 2. 
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b. Keterbatasan Laporan Keuangan 
Laporan keuangan memiliki beberapa keterbatasan, 
diantaranya:26 
1) Laporan keuangan pada dasarnya merupakan laporan antara 
bukan laporan finansial karena laporan laba rugi riil hanya dapat 
ditentukan bila perusahaan dijual atau dilikuidasi. 
2) Laporan keuangan ditunjukkan dalam jumlah rupiah yang 
tampaknya pasti. Sebenarnya jumlah rupiah ini dapat saja berbeda 
bila digunakan standar lain. 
3) Neraca dan laporan laba rugi mencerminkan transaksi-transaksi 
keuangan dari waktu ke waktu. 
4) Laporan keuangan tidak memberikan gambaran yang lengkap 
mengenai keadaan perusahaan. 
4. Analisis Laporan Keuangan 
 Analisis laporan keuangan adalah suatu proses untuk 
membedah laporan keuangan ke dalam unsur-unsurnya dan menelaah 
masing-masing dari unsur tersebut dengan tujuan untuk memperoleh 
pemahaman yang baik dan tepat atas laporan keuangan.27 Melakukan 
analisis laporan keuangan sama halnya dengan melakukan penilaian 
terhadap kinerja perusahaan baik secara internal maupun eksternal.  
Analisis laporan keuangan sangat berguna bagi internal maupun 
eksternal perusahaan. Bagi internal perusahaan, berguna untuk 
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Jumingan, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: PT Bumi Aksara, 2011), hlm. 10-11. 
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Hery, Op. Cit., hlm. 132. 
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mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan. Sedangkan untuk 
pihak eksternal yaitu investor dan kreditor berguna dalam pengambilan 
keputusan investasi dan kredit.28 
a. Analisis Perbandingan 
Analisis perbandingan adalah teknik analisis laporan 
keuangan yang dilakukan dengan cara menyajikan laporan keuangan 
secara horizontal dan membandingkan antara satu dengan yang lain, 
dengan menunjukkan informasi keuangan baik dalam rupiah ataupun 
unit.29 Teknik ini dapat menunjukkan kenaikan dan penurunan dalam 
rupiah atau dalam unit dan juga dalam persentase atau dalam bentuk 
angka perbandingan atau rasio. Analisis laporan keuangan dengan 
menggunakan teknik ini, dapat dibandingkannya dengan angka-
angka laporan keuangan tahun sebelumnya, angka laporan keuangan 
perusahaan sejenis, rasio rata-rata industri, dan rasio normatif 
sebagai standar perbandingan.30  
b. Analisis Rasio Keuangan 
Analisis rasio merupakan salah satu alat analisis keuangan 
yang paling populer dan banyak digunakan. Agar hasil perhitungan 
rasio menjadi bermakna, sebuah rasio sebaiknya mengacu pada 
hubungan ekonomis yang penting. Rasio harus diinterpretasikan 
dengan hati-hati karena faktor-faktor yang mempengaruhi pembilang 
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Hery, Op. Cit., hlm. 133. 
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Sofyan Syafri Harahap, Analisis Kritis atas Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers, 





dapat berkorelasi dengan faktor-faktor yang mempengaruhi 
penyebut. Berbagai rasio dapat dihitung dengan menggunakan 
laporan keuangan perusahaan.31 
5. Rasio Profitabilitas 
a. Pengertian Rasio Profitabilitas 
Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk 
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva 
maupun modal sendiri.32 Rasio profitabilitas adalah rasio yang 
digunakan perusahaan untuk mengukur kemampuannya dalam 
menghasilkan laba dari aktivitas normal bisnisnya.33 Rasio 
profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan 
perusahaan dalam mencari keuntungan.34 Berdasarkan beberapa 
pengertian rasio profitabilitas tersebut dapat disimpulkan bahwa 
rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan 
aktivitas perusahaan. 
Dalam ekonomi Islam, kalangan ekonom mendefinisikan 
keuntungan sebagai selisih antara total penjualan dengan total biaya. 
Total penjualan adalah harga barang yang dijual sedangkan total 
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Hery, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Bumi Aksara, 2014), hlm. 22. 
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R. Agus Sartono, Op. Cit., hlm. 122.  
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Hery, Analisis Laporan Keuangan: Pendekatan…. , Op. Cit., hlm. 226. 
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Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers, 2015), hlm. 196. 
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biaya adalah seluruh biaya yang dikeluarkan dalam penjualan baik 
yang terlihat maupun yang tersembunyi.35 
Dalam pengambilan keuntungan tidak ada dalil yang 
menyatakan batasan maksimal, sehingga jika melebihi itu, maka 
keuntungannya dianggap haram. Meskipun tidak ada dalil yang 
menyatakan batas maksimal pengambilan keuntungan bukan berarti 
kita bisa mengambil keuntungan secara semena-mena, tanpa 
memperhatikan ketentuan syariat. Akan tetapi pengambilan 
keuntungan harus tetap memperhatikan kaidah-kaidah yang 
disyariatkan dalam Islam.36 Hal ini sesuai dengan firman Allah swt 
dalam Q.S An-Nisā᾽ ayat 29, sebagai berikut: 
                    
                    
                    
Artinya: Hai orang-orang yang beriman janganlah kamu saling 
memakan harta sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali 
dengan jalan perniagaan yang berlaku dengan suka sama 
suka di antara kamu. Dan janganlah kamu membunuh 
dirimu, Sesungguhnya Allah Maha Penyayang kepadamu. 
(Q.S An-Nisā᾽: 29).37 
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Abdullah Al-Mushlih dan Shalah Ash-Shawi, Fikih Ekonomi Keuangan Islam, 
Diterjemahkan dari “Ma La Yasa’ut Tajiru Jahluhu” oleh Abu Umar Basyri (Jakarta: Darul Haq, 
2004), hlm. 80. 
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Ibid., hlm. 82-84. 
37
Departemen Agama RI, Op. Cit., hlm. 107-108. 
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Dalam Q.S An-Nisā᾽ ayat 29 ini, Allah swt mengingatkan 
kepada orang-orang yang beriman dalam pengambilan keuntungan 
melalui kata ta᾿kulū ᾿amwālakum bainakum bilbāṭili ᾿illā ᾿an takūna 
tijāratan ῾an tarāḍin. Dimana orang-orang beriman dilarang 
memperoleh harta melalui jalan yang batil yakni cara yang tidak 
sesuai dengan tuntunan syariah.38 
Kecuali harta tersebut diperoleh dengan jalan perniagaan 
yang dilakukan atas keinginan dan keridhoan kedua belah pihak atau 
lebih karena harta itu merupakan milik bersama dalam arti harus 
beredar dan menghasilkan manfaat bersama. Misalnya ketika 
membeli sesuatu dengan harta tersebut, kemudian memperoleh 
keuntungan bagi penjual, penyewa, atau yang menyewakan barang, 
penyedekah dan pemberi sedekah dan lain-lain. Semua berhak 
memperoleh keuntungan karena harta itu milik manusia dan telah 
dijadikan Allah qiyaman yaitu sebagai pokok kehidupan untuk 
manusia.39 
Dalam pengambilan keuntungan tidak ada standarisasi yang 
mengikat namun tetap harus memperhatikan kode etik yang 
disyariatkan dalam Islam. Selain itu, dalam hal memperoleh 
keuntungan harus dipastikan bebas dari segala hal yang diharamkan 
seperti penipuan, kecurangan, manipulasi, memanfaatan 
                                                             
38
M. Quraish Shihab, Tafsir Al Misbah: Pesan, Kesan dan Keserasian Al-Quran, Volume 
2 (Jakarta: Lentera Hati, 2002), hlm. 497. 
39
Ibid., hlm. 498. 
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ketidaktahuan orang lain, memonopoli penjualan dan hal-hal haram 
lainnya yang dapat merugikan pihak lain.40 
b. Tujuan dan Manfaat Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas mempunyai tujuan dan manfaat bagi 
pihak internal perusahaan maupun eksternal perusahaan, terutama 
bagi pihak-pihak yang kepentingan terhadap perusahaan. 
 Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi pihak internal 
maupun eksternal perusahaan, yaitu:41 
1) Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh 
perusahaan dalam satu periode tertentu. 
2) Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 
tahun sekarang. 
3) Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4) Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri. 
5) Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
6) Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal sendiri. 
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 Sementara itu manfaat yang diperoleh dari rasio 
profitabilitas adalah:42 
1) Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan 
dalam satu periode. 
2) Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 
tahun sekarang. 
3) Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu. 
4) Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri. 
5) Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
c. Jenis-Jenis Rasio Profitabilitas  
Jenis-jenis rasio profitabilitas yang biasa digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, 
diantaranya: 
1) Gross Profit Margin (GPM) 
Gross Profit Margin merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur besarnya persentase laba kotor atas penjualan 
bersih.43 Rasio ini dihitung dengan membagi laba kotor terhadap 
penjualan bersih. Laba kotor dihitung dari hasil pengurangan 
antara penjualan bersih dengan harga pokok penjualan. Penjualan 
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bersih adalah penjualan (tunai maupun kredit) dikurangi dengan 
retur dan penyesuaian harga jual serta potongan penjualan. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin tinggi pula laba 
kotor yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini bisa 
disebabkan karena tingginya harga jual dan/atau rendahnya harga 
pokok penjualan. Sebaliknya, semakin rendah rasio ini berarti 
semakin rendah pula laba kotor yang dihasilkan dari penjualan 
bersih. Hal ini bisa disebabkan karena rendahnya harga jual 
dan/atau tingginya harga pokok penjualan.44  
Gross Profit Margin menggambarkan laba kotor yang 
dapat dicapai perusahaan dalam setiap rupiah penjualannya. Data 
Gross Profit Margin dari beberapa periode dapat memberikan 
informasi tentang kecenderungan laba kotor yang dapat diperoleh 
perusahaan. Apabila rasio ini dibandingkan dengan standar rasio 
atau rasio rata-rata industri perusahaan akan diketahui apakah 
rasio yang diperoleh perusahaan tinggi atau sebaliknya lebih 
rendah dari standar rasio yang ada.45 
Gross Profit Margin mencerminkan efisiensi perusahaan 
dalam menghasilkan setiap unit yang diproduksi. Semakin tinggi 
rasio ini, perusahaan semakin mampu menjual produk dengan 
biaya yang semakin rendah. Ada beberapa faktor yang dapat 
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menyebabkan terjadinya peningkatan Gross Profit Margin, 
diantaranya: 
a) Naiknya harga jual produk per unit, sementara biaya per unit 
tetap. 
b) Rendahnya biaya produksi per unit, sementara harga jual 
relatif tetap. 
c) Kombinasi harga jual per unit dan biaya produksi per unit. 
Kondisi yang umum terjadi adalah jika Gross Profit 
Margin semakin rendah, berarti biaya produksi per unit 
cenderung tinggi, penggunaan mesin dan peralatan produksi tidak 
efisien dan estimasi investasi pada mesin serta peralatan terlalu 
tinggi. Semua ini mengakibatkan meningkatnya biaya produksi 
per unit.46  
Gross Profit Margin sangat dipengaruhi oleh harga pokok 
penjualan. Apabila harga pokok penjualan meningkat maka Gross 
Profit Margin akan menurun, dan sebaliknya apabila harga pokok 
penjualan menurun maka Gross Profit Margin akan meningkat.47 
Gross Profit Margin perusahaan untuk kondisi normal 
seharusnya bernilai positif karena menunjukkan perusahaan 
menjual barang di atas harga pokoknya. Namun, dalam beberapa 
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kondisi tertentu Gross Profit Margin bernilai negatif, hal ini 
mungkin disebabkan oleh salah satu dari faktor berikut:48 
a) Perusahaan baru beroperasi sehingga belum mencapai skala 
ekonomis yang berdampak terhadap tingginya biaya tetap pada 
overhead pabrik. 
b) Kebijakan harga, dimana perusahaan memberikan harga jual 
yang murah untuk melakukan penetrasi pasar. Dalam masa 
pengenalan produk, seringkali perusahaan memberikan 
potongan harga untuk merebut pangsa pasar. 
c) Terjadi perang harga di pasaran. Hal ini dapat membahayakan 
perusahaan jika terjadi secara terus menerus, karena pada 
akhirnya hanya perusahaan yang betul-betul kuat yang dapat 
bertahan. 




                   
          
         
 
2) Operating Profit Margin (OPM) 
Operating Profit Margin adalah rasio yang digunakan 
untuk mengukur besarnya persentase laba operasional atas 
penjualan bersih.49 Rasio ini dihitung dengan membagi laba 
operasional terhadap penjualan bersih. Laba operasional dihitung 
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dari hasil pengurangan antara laba kotor dengan beban 
operasional. Beban operasional terdiri atas beban penjualan 
maupun beban umum dan administrasi. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin tinggi pula laba 
operasional yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini bisa 
disebabkan karena tingginya laba kotor dan/atau rendahnya beban 
operasional. Sebaliknya, semakin rendah rasio ini berarti semakin 
rendah pula laba operasional yang dihasilkan dari penjualan 
bersih. Hal ini bisa disebabkan karena rendahnya laba kotor 
dan/atau tingginya beban operasional.50  
Rasio ini menujukkan tingkat keuntungan yang dapat 
diperoleh perusahaan dari setiap rupiah penjualan. Semakin besar 
nilai Operating Profit Margin maka semakin baik karena 
menunjukkan perusahaan mampu menghasilkan laba usaha lebih 
besar dari penjualan yang sama.51 
Untuk menghitung Operating Profit Margin dapat 
digunakan rumus sebagai berikut: 
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3) Net Profit Margin (NPM) 
Net Profit Margin adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur besarnya persentase laba bersih atas penjualan bersih.52 
Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap 
penjualan bersih. Laba bersih dihitung dari hasil pengurangan 
antara laba sebelum pajak penghasilan dengan beban pajak 
penghasilan. Laba sebelum pajak penghasilan adalah laba 
operasional ditambah pendapatan dan keuntungan lain-lain lalu 
dikurangi dengan beban dan kerugian lain-lain. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin tinggi pula laba 
bersih yang dihasilkan dari penjualan. Hal ini bisa disebabkan 
karena tingginya laba sebelum pajak penghasilan. Sebaliknya, 
semakin rendah rasio ini berarti semakin rendah pula laba bersih 
yang dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini bisa disebabkan 
karena rendahnya laba sebelum pajak penghasilan.53  
Rasio ini menunjukkan tingkat keuntungan bersih yang 
dapat diperoleh perusahaan dari setiap rupiah penjualannya. 
Semakin besar nilai rasio ini maka semakin baik karena 
menunjukkan perusahaan yang sangat menguntungkan.54 Semakin 
besar rasio ini menunjukkan bahwa manajemen telah bekerja 
                                                             
52




Desmond Wira, Loc. Cit. 
51 
 
secara efisien, baik dalam pengelolaan produksi dan operasional 
maupun penjualan.55 
Apabila Net Profit Margin perusahaan lebih rendah dari 
rata-rata industrinya maka hal ini bisa disebabkan oleh harga jual 
perusahaan lebih rendah daripada harga jual perusahaan 
pesaingnya atau bisa juga disebakan oleh harga pokok penjualan 
perusahaan lebih tinggi daripada harga pokok penjualan 
perusahaan pesaingnya, ataupun disebabkan oleh keduanya. 
Besarnya persentase keuntungan baik laba kotor maupun 
laba bersih suatu perusahaan itu tergantung pada jenis usaha 
perusahaannya. Untuk perusahaan dagang biasanya mempunyai 
persentase laba lebih kecil dibandingkan dengan persentase laba 
pada perusahaan manufaktur. Hal ini disebabkan oleh faktor 
resiko, dimana resiko pada perusahaan dagang lebih kecil 
dibandingkan dengan resiko pada perusahaan manufaktur.56 
Apabila Net Profit Margin perusahaan dalam suatu 
periode mengalami penurunan sedangkan Gross Profit Marginnya 
tidak berubah, hal ini berarti biaya meningkat relatif besar 
daripada peningkatan penjualan.57 
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Untuk menghitung Net Profit Margin dapat digunakan 
rumus sebagai berikut: 
                  
            
         
 
4) Return On Assets (ROA) 
Return On Assets adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan 
dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset.58 Rasio ini 
dihitung dengan membagi laba bersih terhadap total aset. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin tinggi pula jumlah 
laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam 
dalam total aset. Sebaliknya, semakin rendah rasio ini berarti 
semakin rendah pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari 
setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset.59  
Return On Assets ini dinyatakan dalam persentase. Rasio 
ini digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas perusahaan. 
Rasio ini menunjukkan seberapa efisien perusahaan dalam 
menggunakan asetnya untuk menghasilkan laba. Karena aset 
merupakan wujud dari sejumlah dana yang diinvestasikan, maka 
rasio ini sering juga disebut dengan Return On Investment. 
Semakin tinggi nilai rasio ini maka semakin baik. Karena 
untuk aset yang sama perusahaan dapat menghasilkan keuntungan 
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yang lebih besar. Untuk meghasilkan Return On Assets yang 
tinggi, perusahaan dituntut untuk dapat mengalokasikan 
investasinya pada aset-aset yang lebih menguntungkan.60 
Return On Assets merupakan rasio yang menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset 
perusahaan yang digunakan.61 Terdapat dua kelompok yang 
membiayai aset perusahaan, yaitu: 62 
a) Kreditor yang meminjamkan uang kepada perusahaan. 
b) Pemegang saham yang berinvestasi dalam saham. 
Untuk menghitung Return On Assets dapat digunakan 
rumus sebagai berikut: 
                
           
            
 
5) Return On Equity (ROE) 
Return On Equity adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan 
dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total ekuitas.63 Rasio 
ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap total ekuitas. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin tinggi pula jumlah 
laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam 
dalam ekuitas. Sebaliknya, semakin rendah rasio ini berarti 
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semakin rendah pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari 
setiap rupiah dana yang tertanam dalam ekuitas.64 
Return On Equity dinyatakan dalam bentuk persentase. 
Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas 
perusahaan. Secara historis, perusahaan yang menguntungkan itu 
adalah perusahaan yang mempunyai Return On Equity yang 
tinggi.65 Return On Equity ini merupakan salah satu indikator 
yang digunakan oleh pemegang saham untuk mengukur 
keberhasilan bisnis yang dijalaninya.66 
Return On Equity ini dipengaruhi oleh besar-kecilnya 
utang perusahaan. Apabila utang perusahaan semakin besar maka 
rasio ini juga semakin besar, dan sebaliknya apabila utang 
perusahaan semakin kecil maka rasio ini pun akan semakin 
kecil.67 
Return On Equity ini menunjukkan efisiensi penggunaan 
modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini maka semakin baik. 
Karena ini mengandung arti bahwa posisi pemilik perusahaan 
semakin kuat. Demikian sebaliknya, semakin rendah rasio ini 
maka semakin buruk. Karena ini menunjukkan posisi pemilik 
perusahaan yang makin lemah.68 
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Return On Equity perusahaan harus dibandingkan dengan 
Return On Equity perusahaan sejenis lainnya atau dibandingkan 
dengan rata-rata industri perusahaan. Hal ini bertujuan untuk 
mengetahui kekuatan yang dimiliki perusahaan dalam 
menciptakan daya tarik bagi investor di masa yang akan datang.69 
Untuk menghitung Return On Equity dapat digunakan 
rumus sebagai berikut: 
                
           
             
 
B. Penelitian Terdahulu 
Hasil penelitian-penelitian yang pernah dilakukan terkait dengan 
analisis perbandingan profitabilitas pada laporan keuangan perusahaan 
sebelum dan sesudah go public dapat dilihat pada tabel berikut ini. 
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 













Ilmu Administrasi FISIP, 
Universitas Indonesia, 
Tahun 2010). 
Berdasarkan hasil uji 
wilcoxon diperoleh hasil 
bahwa GPM, OPM dan 
NPM menunjukkan bahwa 
terdapat perbedaan antara 
kinerja keuangan PT Adhi 
Karya sebelum dan 
sesudah IPO. Sedangkan 
ROA, ROE dan ROI 
menunjukkan hasil bahwa 
tidak terdapat perbedaan 
antara kinerja keuangan 
PT Adhi Karya sebelum 




Profitabilitas UKM  
Berdasarkan hasil uji 
sampel berpasangan 
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wilcoxon diperoleh hasil 
bahwa NPM, ROA dan 
ROE menunjukkan tidak 
adanya perbedaan yang 
signifikan antara 
profitablitas sebelum dan 
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Perusahaan Sebelum dan 
Sesudah Go Public 
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System (Studi pada 
Perusahaan Konstruksi 
BUMN yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 
Periode 2005-2014 
(Jurnal, Fakultas 






BUMN selama periode 3 
tahun sebelum go public 
dan 3 tahun sesudah go 
public masih mengalami 
kenaikan dan penurunan. 
Rasio TATO menunjukkan 
penurunan terus menerus 
dari sebelum hingga 
sesudah go public, 
sedangkan rasio NPM, 
ROA dan ROE tidak 
menunjukkan perbaikan 
yang signifikan. Hanya 





pemakaian hutang dalam 
membiayai asetnya. 
Berdasarkan hasil uji 
paired sample t-test, 
dipeoleh hasil bahwa 
terdapat perbedaan yang 
signifikan antara ROE 





Keuangan Sebelum dan 
Sesudah Go Public pada 
Perusahaan Manufaktur 
Sektor Industri Dasar dan 
Kimia di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) 
[Jurnal Ilmu dan Riset 
Akuntansi, Sekolah 
Tinggi Ilmu Ekonomi 
Berdasarkan hasil uji 
sample paired t-test 
disimpulkan bahwa kinerja 
keuangan perusahaan 1 
tahun sebelum dengan 1 
tahun sesudah go public 
pada rasio CR, DAR, 
DER, NPM, dan ROE 
menunjukkan tidak adanya 




Surabaya, Tahun 2013]. 
pada rasio ROA, dan 
TATO menunjukkan 
adanya perbedaan yang 
signifikan. Dan pada 
kinerja keuangan 
perusahaan 1 tahun 
sebelum dengan 2 tahun 
sesudah go public, pada 
rasio DER dan NPM 
menunjukkan tidak adanya 
perbedaan yang signifikan, 
pada rasio CR, DAR, 
ROE, ROA, dan TATO 
menunjukkan adanya 
perbedaan yang signifikan. 
 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu, yaitu berbeda 
dalam jenis penelitian, lokasi penelitian, periode waktu, data yang 
digunakan, jenis rasio profitabilitas yang digunakan, teknik penentuan 
sampel dan analisis data yang digunakan. 
Untuk penelitian yang dilakukan Sinta Wardani dan Rachma 
Fitriati, mereka meneliti pada PT Adhi Karya, data laporan keuangan 
tahun 2000 – 2008 dengan mengecualikan tahun 2004, karena pada tahun 
itu PT Adhi Karya baru melakukan IPO. Rasio yang digunakan adalah 
GPM, OPM, NPM, ROA, ROE dan ROI. Penelitian ini menggunakan 
pendekatan kuantitatif dengan analisis komparatif. Dan teknik yang 
digunakan adalah teknik existing statistic. Uji Hipotesis yang digunakan 
adalah uji jenjang bertanda wilcoxon. 
Penelitian yang dilakukan oleh Ary Yunanto dan Daryono 
dilakukan pada PT Golden Retailindo Tbk dengan menggunakan data 
laporan keuangan tahun 2007 - 2013, dan jenis penelitiannya adalah 
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penelitian studi deskriptif dengan pendekatan studi kasus. Rasio yang 
digunakan adalah rasio NPM, ROA dan ROE. Uji hipotesis yang 
digunakan adalah uji sampel berpasangan wilcoxon. 
Penelitian yang dilakukan Fadil Arsyal dan Brady Rikumahu, S.E., 
MBA., pada perusahaan konstruksi BUMN yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2005 - 2014 dengan menggunakan metode du pont 
system. Rasio keuangan yang digunakan adalah NPM, ROA, ROE, TATO, 
dan EM. Metode yang digunakan dalam penelitian adalah metode 
kuantitatif, jenis penelitian adalah deskriptif komparatif dengan 
pendekatan studi kasus yaitu berfokus pada fenomena dalam konteks 
kehidupan nyata. Teknik sampling yang digunakan adalah purposive 
sampling. Analisis data dilakukan menggunakan paired sample t-test. 
 Penelitian yang dilakukan oleh Fitri Susilowati dilakukan pada 
perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan menggunakan data laporan keuangan 
tahun 2002 - 2009. Rasio yang digunakan adalah rasio CR, DAR, DER, 
NPM, ROA, ROE dan TATO. Teknik sampling yang digunakan adalah 
judgement sampling. Uji hipotesis yang digunakan adalah uji sample 
paired t-test. 
Sedangkan penelitian ini dilakukan pada PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk, dengan data laporan keuangan tahun 2006 - 2010 (sebelum 
go public) dan laporan keuangan tahun 2012 - 2016 (setelah go public). 
Rasio profitabilitas yang digunakan yaitu Operating Profit Margin (OPM), 
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Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA) dan Return On Equity 
(ROE). Jenis penelitian yang dilakukan adalah penelitian kuantitatif 
dengan menggunakan analisis komparatif. Teknik penentuan sampel yang 
digunakan adalah sampling jenuh. Uji hipotesis yang digunakan adalah uji-
t dua sampel berkorelasi (sample paired test). 
C. Kerangka Pikir 
Go public maksudnya adalah suatu perusahaan telah memutuskan 
untuk melakukan penawaran umum atau dikenal dengan istilah Initial 
Public Offering (IPO) di Bursa Efek Indonesia dan memberikan 
kesempatan bagi masyarakat / publik untuk menilai kinerja keuangan 
perusahaan. Perusahaan dikatakan go public jika sudah melakukan Initial 
Public Offering dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sebagian besar 
alasan perusahaan melakukan go public adalah untuk kemudahaan dalam 
memperoleh pembiayaan atau menambah jumlah modal guna 
memperbesar atau mengembangkan usaha dengan menerbitkan saham di 
Bursa Efek Indonesia. 
Untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan 
dengan menganalisis tingkat profitabilitas suatu perusahaan. Profitabilitas 
suatu perusaaan dapat diketahui melalui rasio-rasio profitabilitas, 
diantaranya Operating Profit Margin (OPM), Net Profit Margin (NPM), 
Return On Assets (ROA) dan Return On Equity (ROE). 
Perusahaan yang telah go public seharusnya mengalami 
peningkatan profitabilitas dibanding dengan sebelum perusahaan go 
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public. Karena perusahaan yang telah go public akan memperoleh 
tambahan modal melalui penerbitan saham. Dimana dana tambahan modal 
yang diterima tersebut dapat digunakan perusahaan untuk membayar 
kewajiban-kewajiban perusahaan baik jangka pendek maupun jangka 
panjang serta dapat menutupi biaya-biaya dan beban yang dikeluarkan 
oleh perusahaan. Sehingga keuntungan yang diperoleh melalui operasi 
perusahaan tidak lagi digunakan untuk hal tersebut. Sehingga 
mengakibatkan keuntungan perusahaan semakin meningkat dan 
profitabilitasnya pun tentu akan meningkat.  















Laporan Keuangan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Keuangan 
Sesudah Go Public 
 
Sebelum Go Public 
 
Profitabilitas: 
Operating Profit Margin 
Net Profit Margin 
Return On Assets 
Return On Equity 
Profitabilitas: 
Operating Profit Margin 
Net Profit Margin 
Return On Assets 
Return On Equity 
Uji Sample Paired Test 
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D. Hipotesis  
Hipotesis didefinisikan berbeda-beda oleh para ahli, namun 
kesemuanya memiliki maksud dan tujuan yang sama. Hipotesis adalah 
“suatu jawaban yang bersifat sementara terhadap permasalahan penelitian 
sampai terbukti melalui data yang terkumpul.”70 Hipotesis juga dapat 
didefinisikan sebagai suatu pernyataan yang pada waktu diungkapkan 
belum bisa diketahui kebenarannya, akan tetapi sangat memungkinkan 
untuk diuji dalam kenyataan empiris.71  
Hipotesis adalah kesimpulan penelitian yang belum sempurna, 
sehingga perlu disempurnakan dengan membuktikan kebenarannya 
melalui penelitian.72 Hipotesis adalah “jawaban sementara yang disusun 
oleh peneliti, yang kemudian akan diujii kebenarannya melalui penelitian 
yang dilakukan.”73 
Berdasarkan beberapa definisi hipotesis tersebut dapat ditarik 
kesimpulan bahwa hipotesis adalah jawaban sementara atas fenomena-
fenomena yang dapat diuji kebenarannya dan dibuktikan. Adapun 
hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini adalah: 
Ho1: Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Operating Profit 
 Margin sebelum go public dengan Operating Profit Margin 
 sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
                                                             
70
Suharsimi Arikunto, Prosedur Penelitian: Suatu Pendekatan Praktik (Jakarta: Rineka 
Cipta, 2010), hlm. 110. 
71
W. Gulo, Metodologi Penelitian (Jakarta: PT Grasindo, 2010), hlm. 57. 
72
Burhan Bungin, Metode Penelitian Kuantitatif: Komunikasi, Ekonomi dan Kebijakan 
Publik serta Ilmu-ilmu Sosial Lainnya (Jakarta: Kencana, 2006), hlm. 75. 
73




Ha1: Terdapat perbedaan yang signifikan antara Operating Profit 
Margin sebelum go public dengan Operating Profit Margin
 sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Ho2: Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Net Profit Margin 
 sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go public 
 pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Ha2: Terdapat perbedaan yang signifikan antara Net Profit Margin 
 sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go public 
 pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Ho3: Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On Assets 
 sebelum go public dengan Return On Assets sesudah go public 
 pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Ha3: Terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On Assets 
 sebelum go public dengan Return On Assets sesudah go public 
 pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Ho4: Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On Equity 
 sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go public 
 pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Ha4: Terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On Equity 
sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go public 






METODOLOGI  PENELITIAN 
 
A. Lokasi dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
yang beralamat di Jl. Kebon Sirih No. 44 Jakarta dengan menggunakan 
laporan keuangan tahunan perusahaan yang diperoleh melalui website 
resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. Waktu penelitian 
dimulai dari bulan Maret 2017 sampai dengan bulan Januari 2018. 
B. Jenis Penelitian 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan 
menggunakan analisis komparatif. Penelitian kuantitatif adalah penelitian 
yang menggunakan angka-angka yang dijumlahkan sebagai data yang 
kemudian akan dianalisis.1 Analisis komparatif adalah “suatu analisis yang 
digunakan untuk mengetahui perbedaan antara dua variabel (data) atau 
lebih.”2 Dalam penelitian ini, peneliti membandingkan antara profitabilitas 
(Operating Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return 
On Equity) perusahaan sebelum go public dengan sesudah go public pada 
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C. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah sekumpulan objek yang dijadikan sebagai bahan 
penelitian (penelaahan) dengan ciri mempunyai karakteristik yang 
sama.3 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari objek atau 
subyek yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang telah 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan selanjutnya ditarik 
kesimpulannya.4 
Berdasarkan beberapa definisi populasi tersebut dapat 
disimpulkan bahwa populasi adalah keseluruhan dari objek yang 
dijadikan sebagai bahan penelitian berdasarkan karakteristik yang telah 
ditetapkan oleh peneliti. Populasi dalam penelitian ini adalah laporan 
keuangan tahunan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2006-2010 
(sebelum go public) dan tahun 2012-2016 (sesudah go public). Jadi 
jumlah populasi dalam penelitian ini sebanyak 5 data laporan keuangan 
tahunan sebelum go public dan 5 data laporan keuangan tahunan 
sesudah go public. 
2. Sampel 
Sampel adalah “suatu prosedur pengambilan data dimana 
hanya sebagian populasi saja yang diambil dan dipergunakan untuk 
menentukan sifat serta ciri yang dikehendaki dari suatu populasi.”5 
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Sampel adalah suatu bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki 
oleh populasi.6 Berdasarkan beberapa definisi sampel tersebut dapat 
disimpulkan bahwa sampel adalah bagian dari populasi. 
Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik 
sampling jenuh. Teknik sampling jenuh adalah teknik penentuan 
sampel bila semua anggota populasi digunakan sebagai sampel. Teknik 
penentuan sampel ini digunakan bila jumlah populasi relatif kecil 
(kurang dari 30).7 Jadi jumlah sampel dalam penelitian ini sama 
dengan jumlah populasi yaitu sebanyak 5 data laporan keuangan 
tahunan sebelum go public dan 5 data laporan keuangan tahunan 
sesudah go public.  
D. Teknik Pengumpulan Data 
Dalam melakukan suatu penelitian, data merupakan elemen yang 
sangat penting. Data adalah “kumpulan fakta atau angka atau segala 
sesuatu yang dapat dipercaya kebenarannya sehingga dapat digunakan 
sebagai dasar untuk menarik kesimpulan.”8 Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah “suatu jenis data 
yang diperoleh dan digali melalui hasil pengolahan pihak kedua dari hasil 
penelitiannya, baik data kuantitatif maupun data kualitatif.”9  
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Dalam penelitian ini yang digunakan berupa data kuantitatif, data 
rasio dan data time series. Data kuantitatif adalah data statistik yang 
berbentuk angka-angka, baik secara langsung digali dari hasil penelitian 
maupun dari hasil pengolahan data kualitatif menjadi data kuantitatif.10 
Data rasio adalah data yang ukuran umumnya dinyatakan ke dalam skala 
perbandingan tertentu.11 Data time series adalah data yang terkumpul dari 
waktu ke waktu untuk memberikan gambaran perkembangan suatu 
keadaan.12 
Data penelitian ini diperoleh melalui teknik dokumentasi yang 
diperoleh melalui website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu 
www.idx.co.id. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan 
keuangan (laporan neraca dan laporan laba/rugi) tahunan PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk yang dipublikasikan tahun 2006-2010 (sebelum 
go public) dan tahun 2012-2016 (sesudah go public). 
E. Analisis Data 
Dalam penelitian kuantitatif, analisis data merupakan kegiatan yang 
dilakukan setelah data diperoleh. Untuk menguji hipotesis maka dilakukan 
pengujian secara kuantitatif untuk menghitung seberapa besar tingkat 
perbedaan profitabilitas perusahaan sebelum go public dengan sesudah go 
public. Analisis data ini menggunakan metode komparasi dan perhitungan 
statistik melalui bantuan komputer yaitu software Statistical Package for 
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Social Science (SPSS) versi 22. Adapun uji yang digunakan untuk 
menganalisis data dalam penelitian ini, yaitu: 
1. Analisis Deskriptif 
Metode deskriptif adalah metode yang digunakan untuk 
menggambarkan atau menganalisis suatu hasil penelitian tetapi tidak 
digunakan untuk membuat kesimpulan yang lebih luas.13 Analisis 
deskriptif digunakan untuk penggambaran tentang statistik data yang 
digunakan seperti nilai min, max, sum, standar deviasi, variance, range 
dan lainnya serta digunakan untuk mengukur distribusi data dengan 
skewness dan kurtosis.14 
Dalam hal ini peneliti berusaha menjelaskan data dalam bentuk 
tabel, sehingga dapat memberikan gambaran yang jelas mengenai 
perbedaan profitabilitas (Operating Profit Margin, Net Profit Margin, 
Return On Assets dan Return On Equity) sebelum go public dan 
sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
2. Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah populasi 
data berdistribusi normal atau tidak. Jika data berdistribusi normal maka 
dapat digunakan uji statistik parametrik. Namun jika data tidak 
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berdistribusi normal, maka dapat digunakan uji statistik 
nonparametrik.15 
Untuk menguji normalitas data dalam penelitian ini digunakan 
metode uji one sample kolmogorov-smirnov. Uji one sample 
kolmogorov-smirnov digunakan untuk mengetahui distribusi data 
apakah mengikuti distribusi normal, poisson, uniform atau 
exponential.16 
Kaidah pengujian normalitas data dengan uji one sample 
kolmogorov-smirnov yakni dengan melihat nilai signifikansi, yaitu: 
Jika nilai signifikansi > 0,05 maka data berdistribusi normal. 
Jika nilai signifikansi < 0,05 maka data tidak berdistribusi normal.  
Dalam penelitian ini, uji yang digunakan adalah uji dua sisi, 
sehingga untuk mengetahui normalitas datanya maka nilai taraf 
signifikan (α = 0,05) dibagi 2 (0,05/2) menjadi 0,025.17 Untuk data yang 
berdistribusi normal dapat digunakan uji statistik parametrik. Uji 
statistik parametrik yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji-t 
dua sampel berkorelasi (sample paired test).  
3. Uji-t Dua Sampel Berkorelasi (Sample Paired Test). 
Uji-t dua sampel berkorelasi (sample paired test) digunakan 
untuk mengetahui ada atau tidaknya perbedaan nilai rata-rata antara dua 
kelompok data yang berpasangan. Data yang berpasangan maksudnya 
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dimana satu sampel memperoleh perlakuan berbeda dari dimensi waktu. 
Uji-t dua sampel berkorelasi (sample paired test) ini digunakan untuk 
penelitian yang datanya bersifat interval / rasio. Uji ini juga digunakan 
pada penelitian yang jumlah sampelnya kecil yaitu tidak lebih dari 30.18  
Perhitungan uji-t dua sampel berkorelasi yang digunakan dalam 
penelitian ini menggunakan software SPSS versi 22. Alat analisis yang 
digunakan adalah paired samples statistics. Pengambilan keputusan 
dalam hasil penelitian berdasarkan program SPSS ada dua cara yaitu:19 
a. Berdasarkan perbandingan thitung dan ttabel  
Perbandingan ttabel dan thitung digunakan untuk mengetahui 
hipotesis mana yang diterima berdasarkan kaidah pengujian. Nilai 
thitung diperoleh dari tabel paired samples statistics dan nilai ttabel 
diperoleh melalui tabel distribusi t dengan rumus α/2 dan db = n-1. 
Adapun kaidah pengujian berdasarkan perbandingan ttabel dan thitung 
adalah:  
Jika -ttabel ≤ thitung ≤ ttabel (α/2), maka HO diterima 
Jika thitung > ttabel (α/2), maka HO ditolak 
b. Berdasarkan nilai probabillitas 
Dalam penelitian ini uji yang digunakan adalah uji dua sisi 
sehingga kriteria dalam pengujian ini adalah nilai α dibagi 2. Dalam 
tabel SPSS nilai probabilitas (sig.) ini dapat dilihat pada tabel paired 
samples statistics pada tulisan sig. (2-tailed). Kemudian hasilnya 
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dibandingkan dengan taraf signifikansi untuk mengetahui hipotesis 
mana yang diterima. Kaidah pengujian berdasarkan nilai probabilitas 
adalah: 
Jika nilai signifikansi > 0,05/2, maka HO diterima 






A. Gambaran Umum Perusahaan 
1. Sejarah  PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk didirikan berdasarkan akta 
No. 137 tanggal 31 Maret 1950 dari notaris Raden Kadiman. Akta 
pendirian tersebut telah disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik 
Indonesia dalam surat keputusannya No. J.A.5/12/10 tanggal 31 Maret 
1950 serta diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia Serikat 
No. 30 tanggal 12 Mei 1950, tambahan No. 136. 
Perusahaan yang awalnya berbentuk perusahaan negara, berubah 
menjadi Persero berdasarkan Akta No. 8 tanggal 4 Maret 1975 dari 
Notaris Soeleman Ardjasasmita, S.H., sebagai realisasi Peraturan 
Pemerintah No. 67 tahun 1971. Perubahan ini telah diumumkan dalam 
Berita Negara Republik Indonesia No. 68 tanggal 26 Agustus 1975, 
tambahan No. 434.  
Seiring waktu dan perkembangan usahanya, armada perseroan 
terus berkembang, di mana untuk pertama kalinya maskapai tanah air 
tersebut mulai membawa penumpang jamaah haji ke Mekkah pada 
tahun 1956 dan kemudian memasuki kawasan Eropa pada tahun 1965 
dengan tujuan akhir di Amsterdam.1 
                                                             
1
Laporan Keuangan Tahunan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk Tahun 2016, hlm. 78. 
72 
 
Dua dekade berikutnya menandai titik penting dalam sejarah 
perseroan di mana terjadi revitalisasi dan restrukturisasi terhadap 
seluruh struktur perseroan dan kegiatan operasional guna memasuki era 
persaingan terbuka industri penerbangan baik dikalangan nasional 
maupun internasional. Dalam proses ini, perseroan fokus pada pelatihan 
dan pengembangan kompetensi karyawannya melalui pendirian sebuah 
pusat pelatihan karyawan, yaitu Garuda Indonesia Training Center 
(GITC) yang berlokasi di Jakarta Barat. Selain itu, Garuda Indonesia 
juga mendirikan Pusat Perawatan Pesawat, Garuda Maintenance 
Facility AeroAsia (GMFAA) di Bandara Internasional Soekarno-Hatta 
pada rentang waktu yang sama.  
Dalam perjalanannya sebagai maskapai kebanggaan bangsa, 
perseroan juga tidak henti-hentinya mengasah keunggulan dan 
menyempurnakan diri, di antaranya dengan secara konsisten berusaha 
mencapai standar keamanan dan keselamatan terbaik. Atas usahanya 
tersebut, perseroan menjadi satu-satunya maskapai Indonesia yang 
memperoleh sertifikasi IATA Operational Safety Audit (IOSA) 
Operator pada tahun 2008. 2 
Tiga tahun berselang, pada usianya yang semakin matang, 
perseroan membuka lembaran baru dengan melenggang sebagai 
perusahaan publik setelah melakukan penawaran umum perdana (Initial 
Public Offering) atas 6.335.738.000 saham perseroan kepada 
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masyarakat pada 11 Februari 2011. Saham tersebut telah dicatatkan 
pada Bursa Efek Indonesia pada 11 Februari 2011 dengan kode GIAA.  
Seiring dengan kinerja yang semakin gemilang dan eksistensi 
yang semakin kuat di industri penerbangan nasional dan global, 
perseroan meraih beragam apresiasi dan penghargaan nasional dan 
internasional. Pada tahun 2013, Perseroan memperoleh penghargaan 
“The World’s Best Economy Class” dan “Best Economy Class Airline 
Seat”, serta dinobatkan pada peringkat ke-7 dalam jajaran “The World’s 
Top 10 Airlines” dan “Airline Terbaik di Kawasan Asia dan 
Australasia” (“Best in Region: Asia and Australasia”) pada “Passenger 
Choice Award 2013”. Perseroan dinobatkan sebagai salah satu dari 
tujuh maskapai bintang lima di dunia pada tahun 2014. Selanjutnya 
selama tiga tahun berturut-turut hingga tahun 2016 perseroan 
memperoleh penghargaan “The World’s Best Cabin Crew”.3 
Langkah perseroan di ranah penerbangan internasional semakin 
mantap sejak bergabung dengan aliansi penerbangan dunia yaitu 
SkyTeam. SkyTeam adalah aliansi penerbangan global yang 
menghadirkan akses ke jaringan global yang lebih luas kepada 
pengguna jasa dari maskapai penerbangan anggotanya melalui lebih 
banyak pilihan destinasi, frekuensi dan konektivitas. Perseroan resmi 
menjadi anggota ke-20 SkyTeam dan menjadi maskapai kedua dari Asia 
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Tenggara yang bergabung dengan aliansi penerbangan dunia ini.4 Selain 
itu, perseroan merupakan perusahaan penerbangan Indonesia pertama 
yang bergabung dengan SkyTeam. Para pengguna jasa perseroan telah 
dapat menikmati layanan dari SkyTeam ini sejak Maret 2014.5 
Sejak bergabung dengan SkyTeam, perseroan mendapat 
sejumlah keuntungan melayani rute-rute internasional. Pertama, para 
pengguna jasa perseroan dapat terbang ke 1.064 destinasi SkyTeam di 
178 negara melalui 15.723 frekuensi penerbangan per hari serta dapat 
mengakses 564 lounge terbaik di seluruh dunia. Kedua, perseroan dapat 
mengakses 588 juta pengguna jasa maskapai anggota SkyTeam, 
termasuk di antaranya 189 juta anggota frequent flyer maskapai anggota 
aliansi Skyteam. Ketiga, lewat SkyTeam, perseroan dapat menawarkan 
layanan Garuda Indonesia experience kepada konsumen global 
sekaligus menempatkan Indonesia dalam peta industri penerbangan 
dunia. 
Keempat, para pengguna jasa maskapai penerbangan anggota 
SkyTeam dari seluruh benua akan mendapat akses yang lebih mudah ke 
destinasi-destinasi bisnis dan wisata yang dilayani Garuda bersama 
maskapai anggota lainnya lewat layanan penerbangan nonstop dari 
Jakarta keenam hubungan SkyTeam di Seoul, GuangZhou, Beijing, 
Shanghai, Taipei, dan Amsterdam. Kelima, akan memperkuat jaringan 
penerbangan SkyTeam di Australia melalui layanan penerbangan 
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langsung Garuda ke Brisbane, Melbourne, Perth, dan Sydney. Selain itu 
di Jepang lewat layanan Garuda ke Haneda Tokyo dan Narita Tokyo. 
Pada tahun ini pula Garuda akan membuka rute Jakarta-London.6 
Memasuki tahun ke-70 di industri penerbangan, perseroan telah 
menempuh perjalanan jauh untuk pertama kalinya di tahun 1949. Dalam 
perjalanan panjangnya sebagai maskapai milik pemerintah, perseroan 
terus bertransformasi dari sebuah maskapai nasional pertama menjadi 
salah satu maskapai kelas dunia kebanggaan Indonesia yang melayani 
berbagai destinasi pilihan di lingkup domestik maupun internasional. 
Hingga tahun 2016, Perseroan memiliki 7 (tujuh) entitas anak 
yang berfokus pada produk / jasa pendukung bisnis perusahaan induk, 
yaitu PT Aero Wisata, PT Sabre Travel Network Indonesia, PT Garuda 
Maintenance Facility Aero Asia, PT Aero Systems Indonesia, PT 
Citilink Indonesia, PT Gapura Angkasa, dan Garuda Indonesia Holiday 
(GIH) France. Dalam menjalankan kegiatan operasionalnya, Perseroan 
didukung oleh 7.988 orang karyawan, termasuk 248 orang siswa yang 
tersebar di kantor pusat dan kantor cabang.7 
2. Visi Misi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk memiliki visi dan misi 
sebagai berikut, yaitu: 
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Visi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk, yaitu: 
“To be a sustainable airline company through customer-
oriented services and growth in profit.” 
Misi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk, yaitu: 
“Maximize shareholder return through strong revenue growth, 
cost leadership in full service operations, and group synergy while 
providing the highest value to customers through excellent Indonesian 
hospitality”. 
3. Struktur Organisasi PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Struktur organisasi merupakan salah satu bagian yang penting 
dalam suatu perusahaan. Berikut disajikan struktur organisasi PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada gambar 4.1. 
Gambar 4.1 





B. Gambaran Data Penelitian 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data yang 
diperoleh dari hasil perhitungan rasio keuangan yaitu rasio profitabilitas 
(Operating Profit Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return 
On Equity) PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tahun 2006-2010 (sebelum 
go public) dan tahun 2012-2016 (sesudah go public) yang diperoleh dari 
laporan keuangan (laporan neraca dan laporan laba/rugi) tahunan PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk pada periode tersebut yang diolah dengan 
menggunakan bantuan program Statistical Product and Service Solution 
(SPSS) versi 22. Berikut gambaran data yang digunakan dalam penelitian 
ini. 
 Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
sebelum dan sesudah go public dapat dilihat pada tabel 4.1 berikut: 
Tabel 4.1 
Operating Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Operating Profit Margin 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
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Berdasarkan tabel 4.1 di atas bahwa Operating Profit Margin PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public terus mengalami 
peningkatan dari tahun 2006-2009, selanjutnya tahun 2010 mengalami 
penurunan. Kemudian sesudah go public Operating Profit Margin PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk mengalami fluktuasi dengan 
kecenderungan mengalami penurunan bahkan sampai menembus angka 
minus pada tahun 2014. 
Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan 
sesudah go public dapat dilihat pada tabel 4.2 berikut: 
Tabel 4.2 
Net Profit Margin PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Net Profit Margin 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.2 di atas bahwa Net Profit Margin PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public terus mengalami peningkatan 
dari tahun 2006-2009, dan tahun 2010 mengalami penurunan. Kemudian 
sesudah go public Net Profit Margin mengalami fluktuasi dengan 
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kecenderungan mengalami penurunan bahkan sampai menembus angka 
minus pada tahun 2014. 
Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan 
sesudah go public dapat dilihat pada tabel 4.3 berikut: 
Tabel 4.3 
Return On Assets PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Return On Assets 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.3 di atas bahwa Return On Assets PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public terus mengalami peningkatan 
dari tahun 2006-2009, dan tahun 2010 mengalami penurunan. Kemudian 
sesudah go public Return On Assets mengalami fluktuasi dengan 
kecenderungan mengalami penurunan bahkan sampai menembus angka 
minus pada tahun 2014. 
Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan 






Return On Equity PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk 
Sebelum dan Sesudah Go Public 
[Dalam Satuan Persen (%)] 
Tahun Return On Equity 












Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.4 di atas bahwa Return On Equity PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk sebelum go public terus mengalami peningkatan 
dari tahun 2006-2008, dan tahun 2009-2010 mengalami penurunan. 
Kemudian sesudah go public Return On Equity mengalami fluktuasi 
dengan kecenderungan mengalami penurunan bahkan sampai menembus 
angka minus pada tahun 2014. 
C. Hasil Analisis Data dan Uji Hipotesis 
Berdasarkan gambaran data penelitian di atas, peneliti melakukan 
analisis data untuk melihat perbandingan profitabilitas (Operating Profit 
Margin, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity) pada 
laporan keuangan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk sebelum dan 
sesudah go public. Berikut hasil analisis data dan uji hipotesis yang telah 




1. Analisis Deskriptif 
Analisis deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran dan 
penjelasan terhadap objek yang diteliti. Analisis deskriptif ini untuk 
menjelaskan tentang jumlah data, nilai rata-rata, standar deviasi, nilai 
maximum dan nilai minimum.  
a. Operating Profit Margin (OPM) 
Hasil analisis deskriptif Operating Profit Margin dengan 




 OPM_sebelum OPM_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 2.1200 .6400 
Std. Deviation 4.20800 6.18166 
Minimum -3.07 -10.15 
Maximum 6.70 4.84 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.5 di atas dapat diketahui jumlah data 
Operating Profit Margin sebanyak 5 tanpa missing, rata-rata rasio 
Operating Profit Margin sebelum go public sebesar 2,1200 dan 
sesudah go public sebesar 0,6400, standar deviasi Operating Profit 
Margin sebelum go public sebesar 4,20800 dan sesudah go public 
sebesar 6,18166. Rasio minimum Operating Profit Margin sebelum 
go public sebesar -3,07 dan sesudah go public sebesar -10,15 serta 
rasio maximum Operating Profit Margin sebelum go public sebesar 
6,70 dan sesudah go public sebesar 4,84. 
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b. Net Profit Margin (NPM) 
Hasil analisis deskriptif Net Profit Margin dengan 




 NPM_sebelum NPM_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 2.7500 -.7380 
Std. Deviation 3.25137 5.03124 
Minimum -1.60 -9.46 
Maximum 7.44 3.19 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.6 di atas dapat diketahui jumlah data Net 
Profit Margin sebanyak 5 tanpa missing, rata-rata rasio Net Profit 
Margin sebelum go public sebesar 2,7500 dan sesudah go public 
sebesar -0,7380, standar deviasi Net Profit Margin sebelum go 
public sebesar 3,25137 dan sesudah go public sebesar 5,03124. 
Rasio minimum Net Profit Margin sebelum go public sebesar -1,60 
dan sesudah go public sebesar -9,46 serta rasio maximum Net Profit 
Margin sebelum go public sebesar 7,44 dan sesudah go public 
sebesar 3,19. 
c. Return On Assets  (ROA) 
Hasil analisis deskriptif Return On Assets dengan 








 ROA_sebelum ROA_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 3.1880 -.9220 
Std. Deviation 3.52529 6.42040 
Minimum -2.44 -12.00 
Maximum 6.88 4.40 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.7 di atas dapat diketahui jumlah data 
Return On Assets sebanyak 5 tanpa missing, rata-rata rasio Return 
On Assets sebelum go public sebesar 3,1880 dan sesudah go public 
sebesar -0,9220, standar deviasi Return On Assets sebelum go public 
sebesar 3,52529 dan sesudah go public sebesar 6,42040. Rasio 
minimum Return On Assets sebelum go public sebesar -2,44 dan 
sesudah go public sebesar -12,00 serta rasio maximum Return On 
Assets sebelum go public sebesar 6,88 dan sesudah go public sebesar 
4,40. 
d. Return On Equity  (ROE) 
Hasil analisis deskriptif Return On Equity dengan 




 ROE_sebelum ROE_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 59.4780 -4.1020 
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Std. Deviation 115.70756 20.79972 
Minimum -26.24 -40.58 
Maximum 262.92 9.94 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.8 di atas dapat diketahui jumlah data 
Return On Equity sebanyak 5 tanpa missing, rata-rata rasio Return 
On Equity sebelum go public sebesar 59,4780 dan sesudah go public 
sebesar -4,1020, standar deviasi Return On Equity sebelum go public 
sebesar 115,70756 dan sesudah go public sebesar 20,79972. Rasio 
minimum Return On Equity sebelum go public sebesar -26,24 dan 
sesudah go public sebesar -40,58 serta rasio maximum Return On 
Equity sebelum go public sebesar 262,92 dan sesudah go public 
sebesar 9,94. 
2. Uji Normalitas 
Uji normalitas merupakan syarat pokok yang harus dilakukan 
untuk menganalisis data dalam penelitian. Uji normalitas ini dilakukan 
terlebih dahulu untuk mengetahui apakah data yang digunakan 
berdistribusi normal atau tidak. 
Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji 
one sample kolmogorov-smirnov. Suatu data dinyatakan berdistribusi 
normal jika nilai asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05. Akan tetapi, karena 
dalam penelitian menggunakan uji dua sisi maka nilai taraf 





a. Operating Profit Margin (OPM) 
Hasil uji normalitas variabel Operating Profit Margin, yaitu 
Operating Profit Margin sebelum go public dan sesudah go public 
menggunakan SPSS adalah: 
Tabel 4.9 
Uji Normalitas  







 Mean .0000000 
Std. Deviation 5.31213935 
Most Extreme Differences Absolute .306 
Positive .277 
Negative -.306 
Test Statistic .306 
Asymp. Sig. (2-tailed) .141
c
 
   Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.9 di atas, nilai asymp. Sig. (2-tailed) 
sebesar 0,141. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Operating Profit 
Margin, yaitu Operating Profit Margin sebelum go public dan 
sesudah go public memiliki data yang berdistribusi normal karena 
nilai asymp. Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,025 (0,141 > 0,025). 
b. Net Profit Margin (NPM) 
Hasil uji normalitas variabel Net Profit Margin, yaitu Net 
Profit Margin sebelum go public dan sesudah go public 














 Mean .0000000 
Std. Deviation 4.95650898 
Most Extreme Differences Absolute .363 
Positive .208 
Negative -.363 
Test Statistic .363 
Asymp. Sig. (2-tailed) .030
c
 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.10 di atas, nilai asymp. Sig. (2-tailed) 
sebesar 0,030. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Net Profit 
Margin, yaitu Net Profit Margin sebelum go public dan sesudah go 
public memiliki data yang berdistribusi normal karena nilai asymp. 
Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,025 (0,030 > 0,025). 
c. Return On Assets  (ROA) 
Hasil uji normalitas variabel Return On Assets, yaitu Return 











 Mean .0000000 
Std. Deviation 5.78367315 





Test Statistic .358 
Asymp. Sig. (2-tailed) .035
c
 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.11 di atas, nilai asymp. Sig. (2-tailed) 
sebesar 0,035. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Return On Assets, 
yaitu Return On Assets sebelum go public dan sesudah go public 
memiliki data yang berdistribusi normal karena nilai asymp. Sig. (2-
tailed) lebih besar dari 0,025 (0,035 > 0,025). 
d. Return On Equity  (ROE) 
Hasil uji normalitas variabel Return On Equity, yaitu Return 











 Mean .0000000 
Std. Deviation 4.26284731 
Most Extreme Differences Absolute .364 
Positive .364 
Negative -.250 
Test Statistic .364 
Asymp. Sig. (2-tailed) .029
c
 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.12 di atas, nilai asymp. Sig. (2-tailed) 
sebesar 0,029. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Return On 
Equity yaitu Return On Equity sebelum go public dan sesudah go 
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public memiliki data yang berdistribusi normal karena nilai asymp. 
Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,025 (0,029 > 0,025). 
Berdasarkan penjabaran di atas, dapat disimpulkan bahwa 
keempat variabel yaitu Operating Profit Margin, Net Profit Margin, 
Return On Assets dan Return On Equity memiliki data yang 
berdistribusi normal. Sehingga hipotesis dari masing-masing variabel 
tersebut akan diuji menggunakan statistik parametrik yaitu uji-t dua 
sampel berkorelasi (sample paired test).  
3. Uji-t Dua Sampel Berkorelasi (Sample Paired Test) 
Uji-t dua sampel berkorelasi ini digunakan untuk mengetahui 
ada tidaknya perbedaan nilai rata-rata antara dua kelompok data yang 
berkorelasi atau berpasangan. Dalam penelitian ini uji-t dua sampel 
berkorelasi yang digunakan adalah uji sample paired test. 
a. Operating Profit Margin (OPM) 
Hasil uji sample paired test untuk variabel Operating Profit 











Uji-t Dua Sampel Berkorelasi 






















1.48000 9.08439 4.06266 -9.79976 12.75976 .364 4 .734 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti)  
Berdasarkan tabel 4.13 di atas, dapat diketahui nilai thitung 
Operating Profit Margin sebelum – Operating Profit Margin 
sesudah go public sebesar 0,364 dan nilai ttabel dilihat pada tabel 
statistik dengan rumus α/2 = 0,05/2 = 0,025 dan db = n-1 = 5-1 = 4, 
jadi t(α,db) = t(0,025,4) = 2,776, maka nilai ttabel adalah 2,776. Nilai sig. 
(2-tailed) sebesar 0,734 dengan taraf signifikansi α/2 yaitu 0,05/2 = 
0,025. Maka kesimpulannya, berdasarkan perbandingan nilai ttabel 
dan thitung, yakni –ttabel ≤ thitung ≤ ttabel (-2,776 ≤ 0,364 ≤ 2,776), maka 
Ho1 diterima. Berdasarkan nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-
tailed) > 0,025 (0,734 > 0,025) maka Ho1 diterima. Jadi dapat 
disimpulkan bahwa Ho1 diterima yang berarti tidak terdapat 
perbedaan yang signifikan antara Operating Profit Margin sebelum 
go public dengan Operating Profit Margin sesudah go public pada 




b. Net Profit Margin (NPM) 
Hasil uji sample paired test untuk variabel Net Profit Margin 
dengan menggunakan SPSS adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.14 
Uji-t Dua Sampel Berkorelasi 






















3.48800 6.44228 2.88108 -4.51115 11.48715 1.211 4 .293 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti)  
Berdasarkan tabel 4.14 di atas, dapat diketahui nilai thitung Net 
Profit Margin sebelum – Net Profit Margin sesudah go public 
sebesar 1,211 dan nilai ttabel sebesar 2,776. Nilai sig. (2-tailed) 
sebesar 0,293 dengan taraf signifikansi 0,025. Maka kesimpulannya, 
berdasarkan perbandingan nilai ttabel dan thitung, yakni –ttabel ≤ thitung ≤ 
ttabel (-2,776 ≤ 1,211 ≤ 2,776), maka Ho2 diterima. Berdasarkan nilai 
probabilitas yakni nilai sig. (2-tailed) > 0,025 (0,293 > 0,025) maka 
Ho2 diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa Ho2 diterima yang 
berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Net Profit 
Margin sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go 




c. Return On Assets (ROA) 
Hasil uji sample paired test untuk variabel Return On Assets 
dengan menggunakan SPSS adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.15 
Uji-t Dua Sampel Berkorelasi 




















 -  
ROA_ 
sesudah 
4.11000 8.56173 3.82892 -6.52080 14.74080 1.073 4 .344 
Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.15 di atas, dapat diketahui nilai thitung 
Return On Assets sebelum – Return On Assets sesudah go public 
sebesar 1,073 dan nilai ttabel sebesar 2,776. Nilai sig. (2-tailed) 
sebesar 0,344 dengan taraf signifikansi 0,025. Maka kesimpulannya, 
berdasarkan perbandingan nilai ttabel dan thitung, yakni –ttabel ≤ thitung ≤ 
ttabel (-2,776 ≤ 1,073 ≤ 2,776), maka Ho3 diterima. Dilihat 
berdasarkan nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-tailed) > 0,025 
(0,344 > 0,025) maka Ho3 diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa 
Ho3 diterima yang berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan 
antara Return On Assets sebelum go public dengan Return On Assets 
sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
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d. Return On Equity (ROE) 
Hasil uji sample paired test untuk variabel Return On Equity 
dengan menggunakan SPSS adalah sebagai berikut: 
 Tabel 4.16 
 Uji-t Dua Sampel Berkorelasi 










95% Confidence Interval 









63.58000 136.13252 60.88031 -105.45085 232.61085 1.044 4 .355 
 Sumber: SPSS (Data diolah peneliti) 
Berdasarkan tabel 4.16 di atas, dapat diketahui nilai thitung 
Return On Equity sebelum – Return On Equity sesudah go public 
sebesar 1,044 dan nilai ttabel sebesar 2,776. Nilai sig. (2-tailed) 
sebesar 0,355 dengan taraf signifikansi 0,025. Maka kesimpulannya, 
berdasarkan perbandingan nilai ttabel dan thitung, yakni –ttabel ≤ thitung ≤ 
ttabel (-2,776 ≤ 1,044 ≤ 2,776), maka Ho4 diterima. Berdasarkan nilai 
probabilitas yakni nilai sig. (2-tailed) > 0,025 (0,355 > 0,025) maka 
HO4 diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa Ho4 diterima yang 
berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On 
Equity sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go 




D. Pembahasan Hasil Penelitian 
 Berdasarkan penelitian mengenai Analisis Perbandingan 
Profitabilitas pada Laporan Keuangan PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk  
Sebelum dan Sesudah Go Public, peneliti menyimpulkan bahwa tidak 
terdapat perbedaan profitabilitas sebelum go public dengan sesudah go 
public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Pembahasan dari hasil 
analisis penelitian dapat dinyatakan sebagai berikut: 
1. Hasil uji perbedaan dengan variabel Operating Profit Margin 
menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang siginifikan antara 
Operating Profit Margin sebelum go public dengan Operating Profit 
Margin sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan 
Sinta Wardani dan Rachma Fitriati dengan judul penelitian “Analisis 
Komparasi Profitabilitas Sebelum dan Sesudah Penawaran Umum 
Saham”, dimana hasil penelitiannya menunjukkan terdapat perbedaan 
antara kinerja keuangan PT Adhi Karya sebelum dan sesudah Initial 
Public Offering yang didasarkan pada pengukuran Operating Profit 
Margin. 
2. Hasil uji perbedaan dengan variabel Net Profit Margin menunjukkan 
bahwa tidak terdapat perbedaan yang siginifikan antara Net Profit 
Margin sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go public 
pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Hasil penelitian ini didukung 
oleh penelitian yang dilakukan oleh Ary Yunanto dan Daryono dengan 
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judul penelitian “Analisis Komparasi Profitabilitas UKM Sebelum dan 
Sesudah Go Publik di Bursa Efek Indonesia”, dimana hasil 
penelitiannya menunjukkan tidak terdapat perbedaan antara kinerja 
keuangan sebelum dan sesudah Initial Public Offering yang didasarkan 
pada pengukuran Net Profit Margin. 
3. Hasil uji perbedaan dengan variabel Return On Assets menunjukkan 
bahwa tidak terdapat perbedaan yang siginifikan antara Return On 
Assets sebelum go public dengan Return On Assets sesudah go public 
pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Hasil penelitian ini didukung 
oleh penelitian yang dilakukan oleh Sinta Wardani dan Rachma 
Fitriati; serta Ary Yunanto dan Daryono dimana hasil penelitiannya 
menunjukkan tidak terdapat perbedaan antara kinerja keuangan 
sebelum dan sesudah Initial Public Offering yang didasarkan pada 
pengukuran Return On Assets. 
4. Hasil uji perbedaan dengan variabel Return On Equity menunjukkan 
bahwa tidak terdapat perbedaan yang siginifikan antara Return On 
Equity sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go public 
pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Hasil penelitian ini didukung 
oleh penelitian yang dilakukan oleh Fitria Susilowati dengan judul 
penelitian “Analisis Kinerja Keuangan Sebelum dan Sesudah Go 
Public pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Dasar dan Kimia 
di Bursa Efek Indonesia (BEI)”, dimana hasil penelitiannya 
menunjukkan tidak terdapat perbedaan antara kinerja keuangan 
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sebelum dan sesudah Initial Public Offering yang didasarkan pada 
pengukuran Return On Equity. 
Berdasarkan penjelasan di atas dapat diketahui bahwa hasil uji 
hipotesis yang diperoleh menunjukkan bahwa go public ataupun terdaftar 
sebagai perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia belum berhasil 
meningkatkan profitabilitas perusahaan secara signifikan. Hal ini 
ditunjukkan melalui rasio profitabilitas yaitu Operating Profit Margin, Net 
Profit Margin, Return On Assets dan Return On Equity yang diukur selama 
5 tahun sebelum go public dan 5 tahun sesudah go public. Tujuan 
melakukan go public adalah untuk memperoleh tambahan dana atau modal 
guna memperbesar atau mengembangkan usaha serta untuk memperlancar 
operasional perusahaan dan dengan modal tersebut diharapkan perusahaan 
dapat meningkatkan profitabilitasnya.  
Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas PT Garuda 
Indonesia (Persero) Tbk tidak mengalami peningkatan sesudah go public. 
Hal ini dikarenakan dari keempat rasio profitabilitas yang diuji tidak ada 
satu pun yang menunjukkan adanya perbedaan profitabilitas sebelum dan 
sesudah go public. 
Berdasarkan penjelasan di atas dapat diketahui bahwa profitabilitas 
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tidak berbeda antara sebelum go 
public dengan sesudah go public, hal ini terjadi kemungkinan karena dana 
tambahan atau modal yang diperoleh sesudah go public tidak terlalu 
banyak digunakan untuk meningkatkan laba perusahaan. Hal ini 
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menunjukkan bahwa untuk melihat perbedaan profitabilitas sebelum dan 
sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk tidak dapat 
dilihat jika hanya menggunakan rasio Operating Profit Margin (OPM), 
Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA) dan Return On Equity 
(ROE). 
E. Keterbatasan Penelitian 
 Penelitian ini telah dilakukan dengan perencanaan dan langkah-
langkah yang sedemikian rupa agar memperoleh hasil sesuai dengan yang 
diharapkan. Namun, untuk memperoleh hasil yang sempurna tentu sulit. 
Oleh sebab itu, dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan. 
Keterbatasan dalam penelitian ini tentu memerlukan perbaikan dan 
pengembangan untuk penelitian-penelitian selanjutnya. Adapun 
keterbatasan-keterbatasan dalam penelitian ini adalah: 
1. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu rasio profitabilitas 
hanya menggunakan 4 rasio yakni Operating Profit Margin (OPM), Net 
Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA) dan Return On Equity 
(ROE). Bagi penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah rasio 
profitabilitas yang digunakan sebagai variabel penelitian. 
2. Objek penelitian yang digunakan untuk dianalisis sebagai sampel 
terbatas pada satu perusahaan dengan sampel sebanyak 5. Bagi 
penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah jumlah perusahaan 
untuk dijadikan objek penelitian. 
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3. Periode penelitian yang relatif singkat, yaitu selama 5 tahun sebelum 
perusahaan go pubic (2006-2010) dan 5 tahun sesudah perusahaan go 
public (2012-2016) sehingga jumlah sampel yang digunakan menjadi 
terbatas. Bagi penelitian selanjutnya disarankan agar menambah periode 
penelitian agar dapat menambah jumlah sampel. 
4. Laporan keuangan yang digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini 
adalah laporan keuangan tahunan perusahaan, sehingga jumlah sampel 
menjadi terbatas. Bagi penelitian selanjutnya disarankan agar 
menggunakan laporan keuangan perusahaan per triwulan atau per bulan 
agar jumlah sampelnya lebih banyak. 
Meskipun demikian, keterbatasan ini tidak mengurangi 
semangat peneliti dalam menyelesaikan penelitian ini dan peneliti juga 
berusaha agar keterbatasan-keterbatasan yang ada ini tidak akan 









 Berdasarkan hasil analisis terhadap uji hipotesis yang telah 
dilakukan pada profitabiitas (Operating Profit Margin, Net Profit Margin, 
Return On Assets dan Return On Equity) PT Garuda Indonesia (Persero) 
Tbk dengan menggunakan uji sample paired test dapat diketahui bahwa: 
1. Hasil uji hipotesis dengan variabel Operating Profit Margin diperoleh 
nilai thitung sebesar 0,364 dan nilai ttabel sebesar 2,776, berarti –ttabel ≤ 
thitung ≤ ttabel (-2,776 ≤ 0,364 ≤ 2,776) serta nilai probabilitas yakni nilai 
sig. (2-tailed) sebesar 0,734 dan nilai signifikansi sebesar 0,025, berarti 
nilai sig. (2-tailed) > 0,025 (0,734 > 0,025) maka Ho1 diterima. Ho1 
diterima ini berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara 
Operating Profit Margin sebelum go public dengan Operating Profit 
Margin sesudah go public pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
2. Hasil uji hipotesis dengan variabel Net Profit Margin diperoleh nilai 
thitung sebesar 1,211 dan nilai ttabel sebesar 2,776, berarti –ttabel ≤ thitung ≤ 
ttabel (-2,776 ≤ 1,211 ≤ 2,776) serta nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-
tailed) sebesar 0,293 dan nilai signifikansi sebesar 0,025, berarti nilai 
sig. (2-tailed) > 0,025 (0,293 > 0,025) maka Ho2 diterima. Ho2 diterima 
ini berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Net Profit 
Margin sebelum go public dengan Net Profit Margin sesudah go public 
pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
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3. Hasil uji hipotesis dengan variabel Return On Assets diperoleh nilai 
thitung sebesar 1,073 dan nilai ttabel sebesar 2,776, berarti –ttabel ≤ thitung ≤ 
ttabel (-2,776 ≤ 1,073 ≤ 2,776) serta nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-
tailed) sebesar 0,344 dan nilai signifikansi sebesar 0,025, berarti nilai 
sig. (2-tailed) > 0,025 (0,344 > 0,025) maka Ho3 diterima. Ho3 diterima 
ini berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On 
Assets sebelum go public dengan Return On Assets sesudah go public 
pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
4. Hasil uji hipotesis dengan variabel Return On Equity diperoleh nilai 
thitung sebesar 1,044 dan nilai ttabel sebesar 2,776, berarti –ttabel ≤ thitung ≤ 
ttabel (-2,776 ≤ 1,044 ≤ 2,776) serta nilai probabilitas yakni nilai sig. (2-
tailed) sebesar 0,355 dan nilai signifikansi sebesar 0,025, berarti nilai 
sig. (2-tailed) > 0,025 (0,355 > 0,025) maka Ho4 diterima. Ho4 diterima 
ini berarti tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara Return On 
Equity sebelum go public dengan Return On Equity sesudah go public 
pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk. 
B. Saran 
 Penelitian ini bertujuan untuk menyajikan bukti mengenai 
perbandingan profitabilitas sebelum dan sesudah go public pada PT 
Garuda Indonesia (Persero) Tbk. Berdasarkan hasil dari uji perbedaan 
yang telah dilakukan, peneliti menyarankan kepada PT Garuda Indonesia 
(Persero) Tbk jika ingin melihat perbedaan profitabilitas antara sebelum go 
public (2006-2010) dan sesudah go public (2010-2016) sebaiknya 
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menggunakan rasio profitabilitas selain Operating Profit Margin (OPM), 
Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA) dan Return On Equity 
(ROE) karena berdasarkan hasil penelitian ini diketahui bahwa jika 
menggunakan keempat rasio di atas maka tidak terdapat perbedaannya. 
 Peneliti juga menyarankan kepada peneliti selanjutnya untuk 
memperluas sampel penelitian yakni dengan menambah cakupan laporan 
keuangan yang digunakan atau melakukan studi kasus pada perusahaan 
sehingga memperoleh analisis yang lebih mendalam, atau juga melakukan 
studi empiris pada perusahaan sektor infrastruktur utilitas dan transportasi, 
atau pada perusahaan sub sektor transportasi, sehingga hasil penelitian 
yang dilakukan lebih luas dan mendalam. Kesemua itu agar penelitian 
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Hasil Output SPSS versi 22 
1. Analisis Deskriptif Variabel Operating Profit Margin (OPM) 
Statistics 
 OPM_sebelum OPM_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 2.1200 .6400 
Std. Deviation 4.20800 6.18166 
Minimum -3.07 -10.15 
Maximum 6.70 4.84 
 
2. Analisis Deskriptif Variabel Net Profit Margin (NPM) 
Statistics 
 NPM_sebelum NPM_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 2.7500 -.7380 
Std. Deviation 3.25137 5.03124 
Minimum -1.60 -9.46 
Maximum 7.44 3.19 
 
3. Analisis Deskriptif Variabel Return On Assets (ROA) 
Statistics 
 ROA_sebelum ROA_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 3.1880 -.9220 
Std. Deviation 3.52529 6.42040 
Minimum -2.44 -12.00 







4. Analisis Deskriptif Variabel Return On Equity (ROE) 
Statistics 
 ROE_sebelum ROE_sesudah 
N Valid 5 5 
Missing 0 0 
Mean 59.4780 -4.1020 
Std. Deviation 115.70756 20.79972 
Minimum -26.24 -40.58 
Maximum 262.92 9.94 
 
5. Uji Normalitas Variabel Operating Profit Margin (OPM) 







 Mean .0000000 
Std. Deviation 5.31213935 
Most Extreme Differences Absolute .306 
Positive .277 
Negative -.306 
Test Statistic .306 




6. Uji Normalitas Variabel Net Profit Margin (NPM) 







 Mean .0000000 
Std. Deviation 4.95650898 
Most Extreme Differences Absolute .363 
Positive .208 
Negative -.363 
Test Statistic .363 





7. Uji Normalitas Variabel Return On Assets (ROA) 







 Mean .0000000 
Std. Deviation 5.78367315 
Most Extreme Differences Absolute .358 
Positive .189 
Negative -.358 
Test Statistic .358 




8. Uji Normalitas Variabel Return On Equity (ROE) 







 Mean .0000000 
Std. Deviation 4.26284731 
Most Extreme Differences Absolute .364 
Positive .364 
Negative -.250 
Test Statistic .364 














9. Uji Sample Paired Test Variabel Operating Profit Margin (OPM) 






















1.48000 9.08439 4.06266 -9.79976 12.75976 .364 4 .734 
 
10. Uji Sample Paired Test Variabel Net Profit Margin (NPM 


































11. Uji Sample Paired Test Variabel Return On Assets (ROA) 




















 -  
ROA_ 
sesudah 
4.11000 8.56173 3.82892 -6.52080 14.74080 1.073 4 .344 
 
12. Uji Sample Paired Test Variabel Return On Equity (ROE) 










95% Confidence Interval 









63.58000 136.13252 60.88031 -105.45085 232.61085 1.044 4 .355 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
